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Kingspan Insulation OÜ asutati 2012. aasta detsembris (endise nimega SPU Insulation 
Baltics OÜ). Ettevõte liitus kontserniga Kingspan Group plc 2015. aasta keskel. Käesoleva 
bakalaureusetöö eesmärgiks on anda hinnang, kas ja kuidas on kontserniga liitumine 
mõjutanud ettevõtte majandustulemusi. 
Eesmärgi saavutamiseks teostatakse ettevõtte Kingspan Insulation OÜ majandusnäitajate 
analüüs kvartalite lõikes, aastatel 2013-2016. Uurimise jaoks vajalikud andmed saadakse 
Kingspan Insulation OÜ perioodilistest raamatupidamisaruannetest, bilansist ja 
kasumiaruandest. Finantsnäitajate analüüsimiseks kasutatakse horisontaalanalüüsi ja 
finantssuhtarvude analüüsi. Suhtarvude analüüsimisel hinnatakse maksevõime, 
efektiivsuse, finantsvõimenduse ja rentaabluse näitajaid kvartalite lõikes. 
Kingspan Insulation OÜ-st sai Kingspan Group plc kontserniga liitumisel ühe maailma 
juhtivama soojustusmaterjalide tootja ja edasimüüja osa. Ettevõtte Kingspan Insulation OÜ 
majandustulemused on kontserniga liitumise järgselt paranenud. Põhjusteks on Kingspani 
brändi tuntus üle maailma, uute toodete lisandumine tootevalikusse ja nende müügist 
tulenev müügitulu suurenemine ning kontsernipoolsed nõuded ettevõtte juhtimisele ja 
töökorraldusele – seda kinnitasid ka suhtarvude analüüsist saadud tulemused. 
Suhtarvude analüüs näitas, et uuritaval perioodil, aastatel 2013-2016, paranesid ettevõtte 
näitajad maksevõimes, efektiivsuses, finantsvõimenduses ja rentaabluses. Analüüsi 
tulemused tõid esile ka ettevõtte riskid. 
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Kingspan Insulation OÜ (former name SPU Insulation Baltics OÜ) was founded in 
December 2012, company merged with Kingspan Group plc in summer of 2015. This 
bachelor’s thesis aim is to rate the impact of merging on the financial results of Kingspan 
Insulation OÜ. 
To execute this aim, financial analysis was carried out on quarterly basis in period from 
2013 to 2016. The data for analysis is taken from Kingspan Insulation OÜ accounting, 
from periodical balance sheet statement and income statement. Horizontal and financial 
ratio analysis were used to rate the impact of merging on financial results of Kingspan 
Insulation OÜ. Financial solvency, liquidity, leverage and profitability ratios were rated in 
quarterly basis for financial ratio analysis. 
Kingspan Group plc is one of the biggest insulation products producers and sellers in the 
world. Kingspan Insulation OÜ became a part of the Group and since then it’s financial 
results have improved. One reason is that Kingspan brand is well known all over the world, 
also new products were inserted into the product mix of Kingspan Insulation OÜ, which 
increased the revenue of the company. Also new policies for administration and 
organisation of the company were put into place by Kingspan Group plc and those 
demands need to be followed by all Group members. The improvement of financial results 
was confirmed in financial ratio analysis, where all ratios improved. Quarterly analysis in 
2013-2016 showed that progress for financial results was positive. Analysis also showed a 
few possible risks for Kingspan Insulation OÜ. 
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Kingspan Insulation OÜ kuulub ülemaailmsesse kontserni Kingspan Group plc, mis on üks 
juhtivamaid polüuretaan- ja vaakumplaatisolatsioonide valmistajaid. Kontsern on tuntud 
oma toodete poolest, mis kasutavad tõhusaid soojusisolatsiooni, keskkonnatehnika ja 
taastuvenergia tehnoloogiaid. Kingspan Insulation OÜ liitus kontserniga 2015. aasta 
keskel.  
 
Ettevõtte majandusnäitajate analüüs on oluline, sest ainuüksi finantsaruannete vaatlusest 
tegeliku majandusliku olukorra hindamiseks ei piisa. Ettevõtte juhtkond peab pidevalt 
vastu võtma finants- ja juhtimisotsuseid. Finantsaruannetest saadav info ei ole niivõrd 
tähtsate otsuste tegemiseks piisav. Aruannetest saadav informatsioon tuleb analüüsida ning 
tõlgendada, et aru saada, mis on aruandeperioodi selliste näitajate põhjuseks. 
Majandustulemuste analüüsil ning tõlgendamisel on suur roll, sest nende abil saab hinnata 
ettevõtte likviidsust, efektiivsust, kasumlikkust, võimekust ning analüüsitulemuste põhjal 
saab teha prognoose tuleviku otstarbeks. 
 
Käesoleva bakalaureusetöö eesmärgiks on selgitada, kas ja kuidas mõjutas kontserniga 
liitumine Kingspan Insulation OÜ majandustulemusi. Eesmärgi saavutamiseks püstitas 
autor järgmised uurimisülesanded: 
 teemakohasest teoreetilisest kirjandusest ülevaate andmine; 
 andmete koondamine finantssuhtarvude analüüsiks; 
 finantssuhtarvude analüüs; 
 kontserniga liitumise mõju hindamine finantssuhtarvude analüüsist saadud 
tulemuste põhjal. 
 
Eesmärgi saavutamiseks teostati ettevõtte andmete põhjal finantsanalüüs, et hinnata 
ettevõtte erinevate aastate majandusnäitajaid. Andmed finantsanalüüsi otstarbeks saadi 




Kingspan Insulation OÜ seisukohast on antud bakalaureusetöö teema aktuaalne, kuna 
ettevõttel puudub finantsjuht ning sellest tulenevalt pole ettevõttes senini teostatud 
põhjalikku majandustulemuste analüüsi. Majandusaasta aruande koostamise käigus on 
leitud erinevaid suhtarve, kuid suhtarvude valikut pole põhjendatud, neid ei ole analüüsitud 
ega hinnatud. 
 
Käesolev töö koosneb kolmest osast. Töö esimeses, teoreetilises osas, annab autor ülevaate 
finantsanalüüsi olemusest ja vajalikkusest, finantsanalüüsiks vajalike andmete allikaks 
olevatest raamatupidamisaruannetest, finantsanalüüsi erinevatest meetoditest ning 
põhilistest suhtarvudest. Teoreetilises osas tuginetakse erinevate autorite seisukohtadele ja 
teooriatele. 
 
Töö teises osas tutvustatakse lühidalt Kingspan Insulation OÜ-t ja kontserniga Kingspan 
Group plc liitumise põhjuseid. Samuti antakse ülevaade uurimistöö metoodikast, uuringu 
läbiviimiseks kasutatud andmetest ning kasutatavatest analüüsimeetoditest. 
 
Töö empiirilise, kolmanda, osa koostamisel tugines autor ettevõtte raamatupidamisest ning 
Kingspan Insulation OÜ aastate 2013-2016 erinevate kvartalite kohta koostatud 
bilanssidest ja kasumiaruannetest saadud andmetele. Majandusnäitajate analüüsi osas on 







1. ETTEVÕTTE FINANTSANALÜÜSI TEOORIA 
 
1.1. Finantsanalüüsi olemus ja vajalikkus 
 
Ettevõtted võivad püstitada endale mitmeid eesmärke, nendeks eesmärkideks võivad olla 
püsimine elujõulisena, hoidumine kehvast majandusseisust või pankrotist, edukus 
võrreldes konkurentidega, läbimüügi ja turuosa suurendamine, kulude vähendamine, 
kasumi maksimeerimine või püsiva sissetulekute kasvu saavutamine (Tšistjakov 1996: 6). 
Üheks ettevõtte eesmärkide saavutamise vahenditeks on finantsanalüüs (Teearu, Krumm 
2005: 15). 
 
Analüüsi võib defineerida kui mõtestatud tegevust, mille käigus kvantitatiivselt või 
kvalitatiivselt uuritakse andmeid või informatsiooni sündmuste, subjektide või objektide 
kohta minevikus, käesolevas olukorras või dünaamikas ning mõõdetakse, 
süstematiseeritakse, võrreldakse ja tõlgendatakse. Saadud tulemusi väljendatakse 
matemaatiliselt, tekstina või graafiliselt eesmärgiga anda hinnang või langetada otsus 
protsesside edasisel juhtimisel. (Ettevõtte majandusanalüüs 2017) 
 
Ettevõtte igapäevases juhtimises on töötulemuste analüüs omandanud järjest tähtsama 
koha. Analüüsimine aitab meil aru saada, miks teatud protsessid ettevõttes on toimunud. 
Tänapäevases äritegevuses on analüüsimise roll jäetud finantsjuhtide hooleks. (Tšistjakov 
1996: 6) 
 
Finantsanalüüsi võib defineerida kui hinnangut ettevõtte finantsolukorrale, mida saab 
teostada eelmiste perioodide, hetkeseisu ja tulevikus oodatava finantsolukorra kohta. 
Igapäevases majandusolukorras on ettevõtte finantsanalüüsil suur roll, sest sellest sõltub 
tulevaste plaanide ja otsuste vastuvõtmise kvaliteet. (Raudsepp 1999: 138) 
 
Finantsanalüüsi etapid võib jaotada kolme suuremasse rühma (Raudsepp 1999: 138): 
1. ettevalmistav etapp, kus tehakse kindlaks, millised on analüüsi eesmärgid; 
2. näitajate arvutamine ja tõlgendamine; 
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3. järelduste tegemine üldistatud analüüsi tulemustel ning ettepanekute tegemine 
ettevõtte edasiseks tegevuseks. 
 
Finantsanalüüsist on eelkõige huvitatud juhtkond, omanikud, pangad, tarnijad 
(kreeditorid), konkurendid ja töötajad (Teearu, Krumm: 15). 
 
Finantsanalüüsist saadud tulemusi ei tohi võtta absoluutse tõena, sest neid on mõjutanud ka 
mitmed keskkonnategurid, mis on jätnud jälje ettevõtte tulemustele ning mida on keeruline 
prognoosida või ette näha. Nendeks teguriteks võivad olla poliitilistest, majanduslikest, 
sotsiaalsetest, tehnoloogilistest, juriidilistest või looduskeskkonnast tulenevad tegurid. 
Ettevõtte eesmärkide ja plaanide elluviimine vajab pidevat jälgimist ja põhjuste analüüsi. 
(Subramanyam, Wild 2009: 35) 
 
Finantsanalüüsi ei ole võimalik teostada ilma raamatupidamiseta. Raamatupidamine 
väljendab ettevõtte tegevust numbriliselt ning annab ülevaate ettevõttes toimuvast. 
Kasutades raamatupidamisest tulenevat infot, on võimalik teha järeldusi minevikus 
toimunust ning teha selle info baasil tulevikuplaane. Seega võib raamatupidamist pidada 
sellise analüüsi aluseks. Ettevõttejuhid, kellel puuduvad baasteadmised raamatupidamisest 
ja finantsaruandlusest, võivad vastu võtta ettevõtte jaoks kahjumlikke otsuseid ning seavad 
ettevõtte liigse riski alla. (Higgins 1989: 3) 
 
 
1.2. Ettevõtte põhiaruanded ning nendes sisalduv info 
 
Majandusaasta aruanne on kohustuslik kõigile Eesti raamatupidamiskohustuslastele ning 
see peab vastama seadusega fikseeritud vormile (Majandusaasta aruanne 2016). 
 
Raamatupidamiskohustuslased on kohustatud lõppenud majandusaasta kohta esitama 
majandusaasta aruande, mis koosneb raamatupidamise aastaaruandest ja tegevusaruandest 
(RPS 2017: § 14). Raamatupidamise aastaaruanne koosneb põhiaruannetest bilansist, 
kasumiaruandest, rahavoogude aruandest ja omakapitali muutuste aruandest ning lisadest 
(RPS 2017: §15). Tegevusaruandes antakse ülevaade raamatupidamiskohustuslase 
tegevusest ja asjaoludest, millel oli määrav tähtsus finantsseisundi ja majandustegevuse 
9 
 
hindamisel. Samuti kirjeldatakse tegevusaruandes aruandeaasta tähtsamaid sündmusi ning 
võimalikke arengsuundi. Samuti peab see sisaldama teavet välisriigis registreeritud 
filiaalide kohta. (RPS 2017: §24) 
 
Alates 01.01.2016 jõustunud raamatupidamise seaduse muudatusega jagatakse ettevõtted 
aruande bilansipäeva näitajate ja avaliku huvi määra alusel erinevatesse kategooriatesse 
(Majandusaasta aruanne 2016). 
 
Tabel 1. Ettevõtjate kvalifitseerimine (RPS: § 3) 





Varad Kuni 175 000 eurot 4 000 000 eurot 20 000 000 eurot 
20 000 000 
eurot 
Kohustised 
Ei ole suuremad 
kui omakapital 
- -  - 
Müügitulu Kuni 50 000 eurot 8 000 000 eurot 40 000 000 eurot 
40 000 000 
eurot 
Omanikud 
Üks osanik, kes on 
ka juhatuse liige 
-  -  - 















Üks näitaja võib 
bilansipäeval 
tingimusi ületada 








Mikroettevõtja, kes lähtub finantsarvestuse ja –aruandluse korraldamisel Eesti 
finantsaruandluse standardist, võib koostada majandusaasta aruande, mis koosneb üksnes 
raamatupidamise aastaaruandest (RPS §14). Mikro- ja väikeettevõtja raamatupidamise 
aastaaruanne peab koosnema vähemalt bilansist ja kasumiaruandest ning lisadest. 
Rahavoogude ja omakapitali muutuste aruande esitamine ei ole kohustuslik. (RPS § 15 lg 
2²) 
 
Raamatupidamise aastaaruanne koostatakse eesti keeles ja Eestis ametlikult kehtiva 
vääringu järgi, märkides arvnäitajate puhul kasutatud täpsusastme (RPS § 15 lg 5). 
Raamatupidamise aastaaruande koostamise ja avaldamise eesmärk on anda aruande 
kasutajale, kellel on aruandest arusaamiseks piisavad finantsalased teadmised, 
raamatupidamiskohustuslase finantsseisundi, -tulemuse ja rahavoogude kohta asjakohast 
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ning tõepäraselt esitatud informatsiooni, mida aruande kasutaja saaks oma majandusotsuste 
tegemisel kasutada (RPS § 15 lg 1). 
 
Esmased andmed finantsanalüüsi läbiviimiseks saadakse ettevõtte 
raamatupidamisaruannetest, sellest tulenevalt on oluline teada, missugust infot on võimalik 
nendest aruannetest leida. 
 
Bilanss on raamatupidamisaruanne, mis kajastab teatud kuupäeva seisuga 
raamatupidamiskohustuslase finantsseisundit: vara, kohustisi ja omakapitali (RPS 2017: 
§18). Raamatupidamise seadus kohustab raamatupidamiskohustuslasi järgima nimetatud 
seaduses etteantud bilansiskeemi. Mikro- ja väikeettevõtjate lühendatud aastaaruannetes 
võib bilanss olla esitatud lühemal või pikemal kujul. Lisades võib esitada bilansikirjete 
alaliigendusi, kui see tuleb kasuks bilansi informatiivsusele ja loetavusele. Samas on 
lubatud ebaolulisi kirjeid avada summeeritult, kui see tuleb kasuks bilansi 
informatiivsusele. 
 
Bilanss koosneb aktivast ja passivast. Aktivapool näitab antud perioodil tehtud 
investeerimisotsuste mõjusid, passivapool näitab finantseerimisotsuste mõjusid. Kapital on 
kaasatud nii lühiajaliste kui ka pikaajaliste laenudega ning ka omanikelt saadud 
sissemaksetega. Bilansi aktiva- ja passivapool peavad olema omavahel tasakaalus. Bilansi 
iseloomustamiseks kasutatakse valemit (Aruste 2007: 23): 
                                      (1.1.) 
 
Vara on raamatupidamiskohustuslase poolt kontrollitav ressurss, mis on tekkinud 
minevikusündmuste tagajärjel ja eeldatavasti toob tulevikus majandusliku kasu (RTJ 1 
p10). 
 
Varad liigendatakse bilansis vastavalt kasutuseale. Lühiajalise kasutuseaga varasid 
nimetatakse käibevaraks ning pikaajalise kasutuseaga varasid nimetatakse põhivaraks (RTJ 
2 p14). Bilanss on üles ehitatud lähtudes likviidsusest. Eestis esitatakse bilansikirjed 
likviidsuse kahanemise suunas. (Kõomägi 2006: 111) 
 
Käibevarad on kõige likviidsemad, nende hulka kuuluvad varad, mis eeldatavasti 
vahetatakse rahaks ühe aasta jooksul. Käibevaradest on kõige likviidsemad raha ja 
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pangakontod ning aktsiad ja muud väärtpaberid. Käibevaradest on kõige keerulisem rahaks 
vahetada varusid. (Järve, Veisson 2003: 24) 
 
Põhivara on võrreldes käibevaraga vähem likviidne. Põhivara hulka kuuluvad pikaajalised 
finantsinvesteeringud, hooned ning masinad ja seadmed. Põhivara ei müüda lühiajaliste 
rahaprobleemide lahendamiseks. Põhivarade hulka kuuluvad lisaks materiaalsele 
põhivarale ka immateriaalne põhivara, siia alla kuuluvad näiteks patendid ja kaubamärgid. 
Mida likviidsemad on ettevõtte varad, seda vähem tõenäoline on, et ettevõttel tekivad 
makseraskused. (Järve, Veisson 2003: 24) 
 
Kohustis on raamatupidamiskohustuslase eksisteeriv kohustus, mis tuleneb mineviku 
sündmustest ja millest vabanemine eeldatavalt vähendab majanduslikult kasulikke 
ressursse (RTJ 1 p17). Kohustised liigendatakse bilansis vastavalt maksetähtajale. 
Maksetähtajast lähtuvalt eristatakse lühiajalisi ja pikaajalisi kohustisi. (RTJ 2 p14) 
Lühiajalised kohustised tuleb tasuda hiljemalt aasta jooksul ning pikaajaliste kohustiste 
tasumise tähtaeg on üle ühe aasta (Järve, Veisson 2003: 24). 
 
Omakapital (netovara) on jääkosalus raamatupidamiskohustuslase varadest pärast tema 
kõigi kohustuste mahaarvamist (RTJ 1 p12). 
 
Omakapital on firma omanike vara, mis koosneb investeeringutest ja jaotamata kasumist – 
see on vara, mis jääb üle pärast kõikide kohustiste täitmist. Omakapitali 
raamatupidamisväärtus suureneb möödunud perioodide jaotamata kasumi arvelt. (Järve, 
Veisson 2003: 24) 
 
Kasumiaruanne (tulude ja kulude aruanne) on raamatupidamisaruanne, mis kajastab 
raamatupidamiskohustuslase aruandeperioodi finantstulemusi: tulusid, kulusid ning 
kasumit või kahjumit (RPS 2017: §18). Kasum (kahjum) on raamatupidamiskohustuslase 
aruandeperioodi kas kõigi või teatud liiki tehingutega seotud tulude ja kulude vahe (RTJ 2 
p31). 
 
Kasumiaruande põhiseos on (Rünkla 2003: 46): 
                                                             
           (1.2.) 
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Lühidalt (Järve, Veisson 2003: 22): 
                         .      (1.3.) 
 
Tulu on majandusliku kasu suurenemine aruandeperioodil vara lisandumise või 
suurenemisena või kohustuste vähenemisena, mille tulemusel omakapital suureneb, välja 
arvatud omanike sissemaksed omakapitali (RTJ 2 p24). Tulu tekkimine põhjustab 
omakapitali suurenemise, kuid tuluks ei loeta omanike rahalisi ja mitterahalisi 
sissemakseid omakapitali (Tikk 2016: 252). 
 
Kulu on majandusliku kasu vähenemine aruandeperioodil vara vähenemise, ammendumise 
või amortisatsioonina või kohustuste tekkimisena, mille tulemusena omakapital väheneb, 
välja arvatud omakapitali arvel omanikele tehtud väljamaksed (RTJ 2 p25). Kulu põhjustab 
omakapitali vähenemise, kuid kulu ei ole omanikele tehtavad rahalised või mitterahalised 
väljamaksed. (Tikk 2016: 252) 
 
Kasumiaruannet võib pidada kulude detailseks aruandeks, sest tululiike on aruandes vähe. 
Eestis on kasumiaruandel kaks skeemi. Esimene neist on üles ehitatud kululiikide, teine 
kulufunktsioonide järgi. (Kõomägi 2006: 111) 
 
Raamatupidamiskohustuslane peab oma raamatupidamise aastaaruandes kasutama ühte 
kasumiaruande skeemidest. Sobiva kasumiaruande skeemi valikul tuleb lähtuda sellest, 
kumb liigendus annab aruannete kasutajale parema ülevaate ettevõtte majandustegevuse 
tulemuse kujunemisest, võttes arvesse rahvusvahelist praktikat antud tegevusvaldkonnas. 
 
Kasumiaruande skeemi 1 (tabel 2) on üldiselt lihtsam rakendada, sest see ei nõua kulude 
jagamist ettevõtte erinevatele funktsioonidele. Skeemi 1 kasutavad kõige rohkem 
väikeettevõtted, kellel ei ole vajadust kulusid liigitada funktsioonide järgi, aga ka 
suuremad ettevõtted majandusharudes, kus on kujunenud tavaks koostada kasumiaruannet 




Tabel 2. Kasumiaruande skeem 1 (RPS lisa 2) 
Müügitulu 
Muud äritulud 
Põllumajandusliku toodangu varude jääkide muutus 
Kasum (kahjum) bioloogilistelt varadelt 
Valmis- ja lõpetamata toodangu varude jääkide muutus 
Kapitaliseeritud väljaminekud oma tarbeks põhivara valmistamisel 
Kaubad, toore, materjal ja teenused 
Mitmesugused tegevuskulud 
Tõõjõu kulud 
Põhivara kulum ja väärtuse langus 
Olulised käibevara allahindlused 
Muud ärikulud 
Ärikasum (-kahjum) 
Kasum (-kahjum) tütarettevõtetelt 
Kasum (-kahjum) sidusettevõtetelt 
Kasum (-kahjum) finantsinvesteeringutelt 
Intressikulud 
Muud finantstulud ja -kulud 
Kasum (-kahjum) enne tulumaksustamist 
Tulumaks 
Aruandeaasta kasum (-kahjum) 
 
Kasumiaruande skeemis 2 (tabel 3) on ärikulud liigendatud lähtudes kulude funktsioonist 
ettevõttes. Skeemi 2 on raskem rakendada, sest iga tekkinud kulu kohta tuleb otsustada, 
millise ettevõtte funktsiooniga on nad seotud. Skeem 2 alusel koostatud kasumiaruanne 
annab aruande kasutajale parema ülevaate erinevate funktsioonide kulukusest, kuid kulude 
jagamine funktsioonidele on subjektiivne ning erinevate ettevõtete skeem 2 alusel 
koostatud aruanded ei pruugi olla omavahel võrreldavad. (RTJ 2: 23) Skeem 2 ülesehitus 




Tabel 3. Kasumiaruande skeem 2 (RPS: lisa 2) 
Müügitulu 
Müüdud toodangu (kaupade, teenuste) kulu 
Brutokasum (-kahjum) 






Kasum (-kahjum) tütarettevõtetelt 
Kasum (-kahjum) sidusettevõtetelt 
Kasum (-kahjum) finantsinvesteeringutelt 
Intressikulud 
Muud finantstulud ja -kulud 
Kasum (-kahjum) enne tulumaksustamist 
Tulumaks 
Aruandeaasta kasum (-kahjum) 
 
Omakapitali muutuste aruanne kajastab raamatupidamiskohustuslase aruandeperioodi 
muutusi omakapitalis. Omakapitali muutuste aruandes kajastatakse aruandeperioodil 
toimunud muutused raamatupidamiskohustuslase omakapitali kirjetes. Eraldi tuuakse välja 
omanike poolt kapitali tehtud sissemaksed ja omanikele tehtud väljamaksed, 
aruandeperioodi kasumi või kahjumi, arvestuspõhimõtete muutuste mõju, reservide 
suurendamise ja vähendamise ning muud omakapitali kirjeid mõjutanud 
majandustehingud. (RPS 2017: §20) 
 
Omakapital väljendab omanike huvi majandusüksuses ning on oluline osa ettevõtte 
bilansist. Jättes kõrvale muutused, mis on tingitud tehingutest omanikega ja nendest 
tehingutest põhjustatud kulud, siis näitab omakapitali kogumuutus aruandeperioodil 
teenitud tulu ja tehtud kulu kogusummat. (Alver, Alver 2009: 84) 
 
Rahavoogude aruanne kajastab raamatupidamiskohustuslase aruandeperioodi raha ja 
rahaekvivalentide laekumisi ja väljaminekuid (RTJ 2: 2). Rahavoogude aruanne on 
oluliseks infoallikaks ettevõtte käekäigust huvitatud isikutele, sest antud aruanne kujutab 
raha liikumist teatud perioodi jooksul. Aruanne annab informatsiooni, millised on ettevõtte 
raha saamise allikad ja kuidas on raha kasutatud ning miks raha jääk suurenes või vähenes. 
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Rahavoogude aruandes kasutatud andmed on olulised ettevõtte kasutuses oleva raha ja 
tema ekvivalentide hindamisel. (Aruste 2007: 22-23) 
 
Rahavoogude aruanne ühendab kahe aasta bilansse ning kirjeldab ühe olulise bilansikirje – 
raha – muutusi aasta jooksul. Antud aruanne annab informatsiooni ettevõtte rahalise 
seisundi muutumise ja muutumise põhjuste kohta, aitab hinnata raha laekumiste ja 
väljamaksete planeerimist ja kontrollimist aruandeperioodi jooksul. Samuti on 
rahavoogude aruanne abiks raha laekumiste ja väljaminekute prognoosimisel ning annab 
hinnangu ettevõtte võimekuse kohta maksta dividende ja intresse. (Alver, Alver 2009: 418) 
 
Rahavoogude aruanne koosneb kolmest osast (Peterson 2000: 116):  
1. rahavood äritegevusest; 
2. rahavood, mis on seotud investeerimistegevusega (investeeringud või vara müük); 
3. rahavood, mis on seotud ettevõtte finantseerimisega (finantstegevusega). 
 
Äritegevuse rahavoogudeks peetakse ettevõtte põhilisi tulu teenimisega seotud 
üksiktegevusi ja muid tehinguid, mis ei ole investeerimis- ega põhitegevus (Alver, Alver 
2009: 421). 
 
Investeerimistegevuse rahavoogudes näidatakse, kuidas ettevõte kasutab põhitegevusest 
saadud raha, investeerides raha põhivaradesse ja väärtpaberitesse. Samuti näidatakse 
laekumisi investeeringute müügist. Informatsiooni investeerimistegevuse kohta saab 
bilansist. (Alver, Alver 2009: 421) 
 
Finantseerimistegevuse rahavoogudeks loetakse tegevusi, mis toovad kaasa muutused 
omakapitalis, võetud laenude suuruses ja koosseisus. Finantseerimistegevuse 
informatsiooni on võimalik leida bilansi passivapoolelt, kohustuste ja omakapitali osades. 
(Alver, Alver 2009: 422) 
 
Äritegevuse rahavoogude kajastamisel võib kasutada otsest- või kaudset meetodit (RTJ 2 
p37). Otsese meetodi puhul esitatakse saldeerimata kujul kõik peamised laekumiste ja 
väljamaksete kategooriad. Võib kasutada ka kaudset meetodit, mille puhul aruandeperioodi 
kasumit korrigeeritakse mitterahaliste majandustehingute mõjuga, äritegevusega seotud 
varade ja kohustuste saldode muutustega ning investeerimis- või finantseerimistegevusest 
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tulenevate rahavoogudega seotud tulude ja kuludega. (Järve, Veisson 2003: 24) 
Finantseerimistegevusest ja investeerimistegevusest tulenevaid rahavoogusid kajastatakse 
otsemeetodil (RTJ 2 p40 ja p41). 
 
Raamatupidamise aastaaruande lisades on raamatupidamiskohustuslane kohustatud 
avalikustama aastaaruande koostamisel kasutatud põhiliste arvestuspõhimõtete kirjelduse, 
täiendava informatsiooni oluliste põhiaruannetes esitatud kirjete ning nende muutuste 
kohta aruandeperioodil (põhiaruanded tuleb varustada viidetega lisadele, mis selgitavad 
lähemalt põhiaruannetes esitatud andmeid). Samuti tuleb esitada muu informatsioon, mis 
on vajalik õige ja õiglase ülevaate andmiseks raamatupidamiskohustuslase 
finantsseisundist ja rahavoogudest. 
 
Raamatupidamise aastaaruande põhiaruanded ja nendega kaasnevad lisad on peamisteks 
infoallikateks inimestele väljaspool ettevõtet. Raamatupidamise aruanded annavad 
kokkuvõtva informatsiooni ettevõtte finantsmajanduslikust seisust teatud perioodil ning 
andmestiku ettevõtte tulemuslikkuse hindamiseks samal arvestusperioodil. (Aruste 2007: 
7) 
 
Juhtimisotsuste langetamiseks on kõige olulisem asjakohane ja tõepärane finantsinfo. 
Ainult niisuguse finantsinfo põhjal on võimalik teha prognoose, millel on kinnitav väärtus. 
Seetõttu peab otsuste tegemisel aluseks olev finantsinfo olema täielik, neutraalne, veavaba, 
võrreldav, kontrollitav, asjakohane ning arusaadav. (Tikk 2016: 14) Otsuste langetamiseks 
usaldusväärse finantsinfo saamiseks tuleb raamatupidamise aastaaruande koostamisel 
lähtuda eelkõige rahvusvaheliselt tunnustatud arvestuse ja aruandluse põhimõtete osaks 
olevatest kümnest alusprintsiibist, milledeks on (RPS 2017: §16): 
 Majandusüksuse printsiip – raamatupidamiskohustuslane peab arvestama vara, 
kohustisi ja majandustehinguid lahus oma  omanikest, kreeditoridest, töötajatest, 
klientidest ja teiste isikute varast, kohustistest ning majandustehingutest. 
 Jätkuvuse printsiip – raamatupidamise aruande koostamise lähtutakse eeldusest, et 
raamatupidamiskohustuslane on jätkuvalt tegutsev ning tal ei ole tegevuse 
lõpetamise kavatsust ega vajadust. 
 Arusaadavuse printsiip – raamatupidamise aruannetes avalikustatav informatsioon 
peab olema esitatud nii, et see oleks ülevaatlik ja ülevaatlik aruannete kasutajale, 
kellel on aruannetest arusaamiseks piisavad finantsalased teadmised. 
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 Olulisuse printsiip – raamatupidamise aruannetes peab kajastuma kogu oluline 
informatsioon, mis mõjutab raamatupidamiskohustuslase finantsseisundit, 
finantstulemust ja rahavoogusid. 
 Järjepidevuse ja võrreldavuse printsiip – raamatupidamise aruande koostamisel 
kasutatakse jätkuvalt varem kasutatud arvestuspõhimõtteid ja esitusviise. Esitusviisi 
ja arvestuspõhimõtteid tohib muuta kui uus esitusviis suurendab 
finantsinformatsiooni asjakohasust ja tõepärast esitust. 
 Tulude ja kulude vastavuse printsiip – aruandeperioodi tuludest arvestatakse maha 
nende samade tulude tekkega seotud kulud. 
 Objektiivsuse printsiip – raamatupidamise aruannetes esitatav informatsioon peab 
olema neutraalne ja usaldusväärne. 
 Konservatiivsuse printsiip – raamatupidamise aruannet tuleb koostada ettevaatlikult 
ja kaalutletult, et vältida varade ja tulude ülehindamist või kohustiste ja kulude 
alahindamist. 
 Avalikustamise printsiip – raamatupidamise aruandes esitatakse kogu 
informatsioon, mis võimaldab saada aruande kasutajatel, kellel on aruandest 
arusaamiseks piisavad finantsalased teadmised, raamatupidamiskohustuslase kohta 
asjakohast ja tõepäraselt esitatud finantsinformatsiooni. 
 Sisu ülimuslikkuse printsiip – majandustehingute kajastamisel raamatupidamises ja 
raamatupidamise aruannetes lähtutakse nende sisust ka siis, kui see ei ühti nende 
juriidilise vormiga. 
 
Ettevõtte kõik tehingud ja protsessid kajastuvad ühel või teisel viisil raamatupidamises. 
Avalikkusele esitatakse finantsarvestuse väljundiks olevat informatsiooni, seetõttu peab 
finantsaruandluses kajastuv informatsioon olema täielik, neutraalne, veavaba, võrreldav, 
kontrollitav, asjakohane, arusaadav ning see peab võimaldama anda ettevõtte 
majandustegevusele õige ja õiglase hinnangu. Oluline on finantsaruannete koostamisel 
järjepidevalt kasutada samu arvestuspõhimõtteid ja printsiipe, mis annavad võimaluse 





1.3. Finantsaruannete analüüsimeetodid ettevõtete 
majandustulemuste hindamiseks 
 
Raamatupidamisaruannetes on enamasti toodud ainult rahalised absoluutnäitajad, kuid 
võrdluseks on vaja leida suhtelisi näitajaid. Suhteliste näitajate leidmiseks saab kasutada 
järgmisi analüüsivorme: horisontaal-, vertikaal- või suhtarvude analüüs. (Kõomägi 2006: 
112) 
 
Horisontaalanalüüsil võrreldakse erinevate aastate näitajate rahalisi või protsentuaalseid 
muutusi baasaasta näitajate suhtes (Kõomägi 2006: 112). Rahalises väljenduses saab 
horisontaalanalüüsil välja selgitada tulukust või finantsseisundit mõjutavaid põhilisi 
tegureid. Protsentuaalselt saab välja lugeda perspektiivi ja muutuste olulisuse määra. 
Samuti võib leida ka trendiprotsendid, valides ühe aasta andmed baasaastaks ning 
arvutades teiste aastate andmeid selle suhtes. (Rünkla 2003: 60) 
 
Vertikaalanalüüsil võrreldakse ühe antud aasta näitajat baasiga samast aastast, vaadeldakse 
erinevate komponentide omavahelisi suhtelisi osatähtsusi, analüüsitakse sisemise struktuuri 
muutuste dünaamikat (Kõomägi 2006: 112). Bilansis leitakse varade ja 
finantseerimisallikate struktuur ning uuritakse nende dünaamikat ja võrreldakse 
normidega. Arvestades kasumiaruande vertikaalanalüüsil müügikäivet 100%-ks ning edasi 
määrata kindlaks üksikute näitajate osakaal müügikäibest ehk tuuakse välja müügikäibe 
ühe euro jagunemine kululiikideks ja kasumiks, saab uurida struktuuri dünaamikat ja 
võrrelda norme. Normidena on võimalik kasutada tootmisharu ja konkurentide vastavaid 
näitajaid. (Teearu, Krumm 2005: 17) 
 
Horisontaal- ja vertikaalanalüüsi tulemusi on hea kujutada graafikutel, et eristada trende 
ning näha muutusi (Kõomägi 2006: 112). 
 
Mõningad autorid kasutavad finantssuhtarvu asemel ka mõistet rahandussuhtarv. Need 




Rahandussuhtarv on näitajate jagatis, mida üldjuhul väljendatakse protsentides või 
kordades. Suhtarvude analüüs võimaldab uurida konkreetseid tegevusvaldkondi ning 
hinnata ettevõtte üldist finantsseisundit. (Raudsepp 1999: 140) 
 
Finantssuhtarvud aitavad analüüsida ja võrrelda ettevõtte rahanduslikke näitajaid erinevatel 
perioodidel ning samuti võrrelda neid ka teiste ettevõtetega. Kasulik on suhtarvudega 
analüüsida viimast kolme kuni viite aastat, sellisel juhul on näha, kas ettevõtte finantsseis 
on paranenud või halvenenud. (Kõomägi 2006: 112) 
 
Finantssuhtarve kasutatakse finantsaruannete tugevate ja nõrkade kohtade 
väljaselgitamiseks, nende abil on võimalik leida vastus paljudele finantsseisundit 
puudutavatele küsimustele. Suhtarvude puhul on vaja vastata järgmistele küsimustele 
(Teearu, Krumm 2005: 17): 
 kuidas arvutada; 
 mida see suhtarv mõõdab; 
 millistes näitajates väljendatakse; 
 millest räägivad näitaja kõrged ja madalad väärtused; 
 kuidas vastavat näitajat parandada. 
 
Suhtarvud kirjeldavad ettevõtete tegevuse erinevaid aspekte. Ühed rahuldavad aktsionäride 
loomulikku huvi ettevõtte kasumimäärade kohta, teised lühiajaliste võlausaldajate huve 
ettevõtte maksevõime kohta, kolmandad pikaajaliste kreeditoride huve ettevõtte heaolu ja 
maksevõime kohta pikaajalises perspektiivis, neljandad annavad ettevõtte juhtkonnale 
informatsiooni tegevuse tulemuslikkusest, tõhususest ning võimalikest ohtudest. 
Suhtarvude tõlgendamisel tuleb silmas pidada, et ainuüksi nende suhtarvude põhjal 
lõplikke otsuseid langetada on ennatlik, kuid tehes seda koos turundusliku, majandusliku ja 
juhtimisalase informatsiooniga on võimalik välja tuua olulisi tegureid. (Rünkla 2003: 61) 
 
Finantssuhtarve leides tuleks neid võrrelda võimalikult paljude teiste aastate tulemustega. 
Kõomägi hinnangul võiks analüüsitavate aastate arv olla kolm kuni viis (Kõomägi 2006: 
112). Milliseid suhtarve ettevõtte majandusnäitajate analüüsimisel kasutada, sõltub 




Kasutades suhtarvude analüüsi tuleb võtta arvesse ka selle analüüsimeetodi puudused, mis 
võivad esineda suhtarvude arvutamisel ja tõlgendamisel. Suhtarvude analüüsi peamised 
puudused on (Peterson 2000: 139): 
 Mõnikord on raske fikseerida, millisesse tegevusharusse ettevõte kuulub kui 
tegeletakse erinevate tegevusaladega. 
 Tegevusharu keskmised näitajad on ligilähedased ning annavad kasutajale ainult 
kaudseid andmed ning näitajate esinduslikkus ei pruugi olla piisav. 
 Ettevõtete lõikes võivad erineda arvestusmeetodid, mis võivad põhjustada erinevusi 
kordajates. Samuti võivad ettevõtetel olla erinevad põhivara 
amortisatsioonimeetodid. 
 Tööstusharu keskmised ei pruugi täita püstitatud analüüsi eesmärki, sest 
harukeskmistesse näitajatesse kuuluvad nii parimad kui ka halvimad ettevõtted ning 
väikesed, keskmised ja suured ettevõtted. 
 Tuleb arvesse võtta ka asjaolu, et paljude ettevõtete tegevus on hooajaline. Seetõttu 
sõltuvad ettevõtete majandustulemused perioodist, millal andmed on koostatud. 
 
Analüüsija, kes kasutab finantssuhtarve, peaks nendest võimalikest probleemidest teadlik 
olema ning järelduste tegemisel neid arvesse võtma. Suhtarvude tõeline väärtus seisneb 
selles, et me saame teada, milliseid küsimusi küsida ning milliseid eesmärke püstitada. 
(Peterson 2000: 139) 
 
Suhtarvude hulk pole piiratud, kuid on välja kujunenud enamkasutatavad suhtarvud. 
Finantssuhtarvude analüüsi läbiviija võib suhtarve ise juurde tuletada. 
 
 
1.4. Põhilised finantssuhtarvud ning nende arvutamise metoodika 
 
1.4.1. Maksevõime suhtarvud 
 
Maksevõime analüüs näitab, kas ettevõttel on piisavalt raha ning kiiresti rahaks 
muudetavat vara oma kohustuste õigeaegseks tasumiseks. Maksevõime analüüsi 
tulemustest on eelkõige huvitatud kreeditorid. Analüüsi teostamiseks kasutatakse bilansi 
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andmeid. Maksevõime näitaja kirjeldab ettevõtte olukorda bilansi koostamise momendil. 
(Teearu, Krumm 2005: 19) 
 
Esimeseks maksevõime suhtarvuks on lühiajalise võlgnevuse kattekordaja, mis kajastab 
ettevõtte võimet katta võlausaldajate lühiajalised nõuded käibevaraga ning arvutatakse 
valemiga (Järve, Veisson 2003: 25): 
                                      
          
                       
.  (1.4.) 
Kreeditoride jaoks on seda parem, mida suurem on antud suhtarvu väärtus. Ettevõtte 
seisukohalt näitab suhtarvu liiga kõrge väärtus liigseid rahapaigutusi käibevaradesse ning 
ressursside ebaefektiivset kasutamist (Teearu, Krumm 2005: 19). Näitaja madal väärtus 
viitab sellele, et ettevõttel võivad tekkida raskused lühiajaliste võlgade tasumisega, mõnda 
liiki käibevara on liiga vähe, võlgnevus liiga suur (Alver, Reinberg 2002: 309). 
Erinevad autorid on nimetatud suhtarvule esitanud erinevaid hindamiskriteeriumeid (tabel 
4), kuigi hinnangu andmine oleneb osaliselt ettevõtte tegevusharust.  
 






Hea 1,6 või kõrgem 1,6 või kõrgem 
Rahuldav 1,2 kuni 1,59 1,11 kuni 1,59 
Mitterahuldav 0,9 kuni 1,19 - 
Nõrk madalam kui 0,9 madalam kui 1,1 
 
Lühiajalise võlgnevuse kattekordajal on mitmeid puudusi ettevõtte likviidsuse ja lühiajalise 
maksevõime määramisel. Suhtarv ei aita mõõta ega prognoosida tulevast rahavoogu ning ei 
võimalda näidata raha sissetuleku vastavust raha väljaminekule. Lühiajalise võlgnevuse 
kattekordaja näitab ainult ettevõtte suutlikkust tasuda oma kohustusi vaadeldaval perioodil. 
(Aruste 2007: 37) 
 
Likviidsuskordaja hindab likviidsust kitsamalt, lähtudes üksnes likviidsematest varadest. 
Likviidsuskordaja näitab ettevõtte suutlikkust katta kiireloomulisi kohustusi kreeditoride 
ees varusid müümata. Valem likviidsuskordaja leidmiseks on (Kõomägi 2006: 123): 
                  
                           
                       
.    (1.5.) 
Antud näitaja peamised vahemikhinnangud on esitatud tabelis 5: 
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Hea 0,9 või kõrgem 0,9 või kõrgem 
Rahuldav 0,6 kuni 0,89 0,31 kuni 0,89 
Mitterahuldav 0,3 kuni 0,59 - 
Nõrk madalam kui 0,3 madalam kui 0,3 
 
Maksevalmiduse kordaja näitab, missuguse osa lühiajalistest kohustustest on ettevõte 
võimeline kohe tasuma. Maksevalmidus arvutatakse järgmiselt (Järve, Veisson 2003: 25): 
                       
                                 
                       
.   (1.6.) 
Maksevalmiduse kordajat võib heaks pidada kui see on 0,3 läheduses. Kordaja 0,5 või 
rohkem näitab, et ettevõttes on ebaotstarbekas rahajuhtimine. (Kõomägi 2006: lk 124) 
Antud näitajale pole normatiive seatud, kuid üldiselt varieerub näitaja 0,1 ja 0,2 piires 
(Teearu, Krumm 2005: 20). 
 
Puhaskäibekapitali näitaja alusel saadakse teada, kui palju on suunatud käibevarasse 
pikaajalisi finantseerimise allikaid (pikaajalised kohustised ja omakapital). Antud näitaja ei 
ole suhtarv, vaid rahaline näitaja ning selle saab arvutada, kasutades valemit (Teearu, 
Krumm 2005: 21): 
                                                        (1.7.) 
Puhta käibekapitali summa põhjal on võimalik välja arvutada suhtarv puhaskäibekapital 
varadest (Teearu, Krumm 2005: 21): 
                           
                 
    
      (1.8.) 
Mida kõrgem on puhaskäibekapitali suhe varadesse, seda kõrgem on maksevõime tase. 
 
 
1.4.2. Efektiivsuse suhtarvud 
 
Efektiivsuse suhtarvud näitavad ettevõtte varade kasutamise efektiivsust müügikäibe 
tekitamisel. Suhtarvud arvutatakse välja nii vara kohta tervikuna kui ka vara liikide lõikes. 
Varade kasutamise tulemuslikkust iseloomustavad käibekordajad, mille leidmiseks 
võrreldakse müügikäivet varade maksumusega. Käibekordajate arvutamisel on 
probleemiks, et kasumiaruande müügikäive on perioodi näitaja (kvartal, poolaasta, aasta), 
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bilansis on varad toodud teatud kindla kuupäeva seisuga. Sellest tulenevalt tuleks 
otsustada, kas arvutada varade keskmine maksumus või lähtuda varade aastalõpu 
maksumusest. Keskmisest maksumusest lähtudes antakse hinnang möödunule, aastalõpu 
maksumusest on otstarbekas lähtuda ettevõtte tegevuse prognoosimisel. Analüüsi käik 
oleneb andmete kättesaadavusest. (Teearu, Krumm 2005: 22) 
 
Varade käibekordaja ehk varade tootlus näitab ettevõtte varade kasutamise efektiivsust. 
Hinnatakse, kas varasid kasutatakse mingi müügikäibe taseme juures efektiivselt. Kui 
ettevõttel puudub piisaval hulgal varasid, ei ole võimalik saada piisavalt müügikäivet ega 
kasumit. (Kõomägi 2006: 113) 
Varade käibekordaja arvutamiseks on järgmine valem (Järve, Veisson 2003: 26): 
                    
               
                      
.     (1.9.) 
Antud suhtarv näitab mitu käibe rahaühikut tuleb ühe varasse investeeritud rahaühiku 
kohta. Suurt käivet peetakse positiivseks, sest see näitab ettevõtte majandustegevuse 
intensiivsust ja tagab suurema rentaabluse. Eelnevatest aastatest oluliselt suurem suhtarv 
võib anda tunnistust, et ettevõte töötab oma võimsuse piiril ning lisainvesteeringuteta võib 
tulevikus ettevõtte äritegevuses tekkida raskusi. 
 
Varade käibevälde näitab keskmist varade käibimist päevades ja see arvutatakse kasutades 
valemit (Kõomägi 2006: 114): 
                  
   
                   
.      (1.10.) 
 
Võimalik on arvutada ka materiaalse põhivara käibekordaja (Teearu, Krumm 2005: 23): 
                                   
          
                                            
  
           (1.11.) 
Antud suhtarvu mõjutavad mitmed tegurid: amortisatsiooni arvutamise meetod, põhivarade 
vanus ja firma investeeringute ulatus (Teearu, Krumm 2005: 23). 
 
Debitoorse võlgnevuse käibekordaja näitab kui suure osa aastasest netokäibest moodustab 
deebitoride debitoorne võlgnevus ehk mitu korda aruandeperioodi jooksul toimub 
debitoorse võlgnevuse tasumine deebitoride poolt (Järve, Veisson 2003: 26). 
                                   
               
                              
.  (1.12.) 
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Arvestades asjaolu, et nõuded ostjatele on bilansis üleval erinevalt müügikäibest 
käibemaksuga, tuleks ühte neist korrigeerida. Tavaliselt eraldatakse nõuetest käibemaks, 
kui seda ei tehta siis saadakse tegelikkusest väiksem suhtarv. (Kõomägi 2006: lk 115) Kui 
antud suhtarv on kõrge, siis tegeleb ettevõte aktiivselt võlgade sissenõudmisega või on 
maksetähtajad lühikesed, sellisel juhul on tegemist range krediidipoliitikaga. (Teearu, 
Krumm 2005: 23) 
 
Debitoorse võlgnevuse käibevälde näitab keskmist nõuete laekumise aega vaadeldaval 
perioodil (Kõomägi 2016: 115). 
                                 
   
                                  
.  (1.13.) 
Suhtarv näitab mitu päeva kulub keskmiselt müügist raha laekumiseni. Pikk raha 
laekumise välde vähendab likviidsust, lühike raha laekumise välde võib pidurdada 
läbimüüki. (Teearu, Krumm 2005: 24) 
 
Varude käibekordaja näitab kauba ja tootmisvarude kasutamise efektiivsust (Järve, Veisson 
2003: 26). 
                    
                   
                    
.     (1.14.) 
Varude käibekordaja näitab mitu rahaühikut müügikäivet tekitas iga varu all olev rahaühik 
ehk kui efektiivselt kasutatakse varusid. Suhtarv loetakse heaks, kui see näitaja on 6. 
(Kõomägi 2006: 116) Madal väärtus kajastab liigseid varusid või raskusi varade 
realiseerimisega. Varade kuhjumist õigustab oodatav hinnatõus. (Teearu, Krumm 2005: 
24) 
 
Varude käibevälde näitab päevade arvu, mis kulub varudest kauba müügini. See on aeg 
kauba ostmise ja müümise vahel. 
                  
   
                   
.      (1.15.) 
Keskmisest pikem varude käibeperiood näitab, et ettevõte kas ostab sisse liiga palju 
toorainet või ei kulge valmistoodangu müük plaanipäraselt, samuti võib olla kogu 
tootmisprotsess liiga pikk. Laomajandus ning müük ei ole efektiivsed kui laos on liiga 




Pärast debitoorse võlgnevuse ja varude käibevälte näitajate leidmist on võimalik leida 
ettevõtte tegevustsükkel, mis on arvutatav järgmise valemiga (Kõomägi 2006: 117): 
                                                                 .(1.16.) 
Tegevustsükkel näitab päevade arvu, mille käigus muutuvad varud debitoorseks 
võlgnevuseks ning debitoorne võlgnevus rahaks (Kõomägi 2006: 117). 
 
 
1.4.3. Finantsvõimenduse suhtarvud 
 
Finantsvõimendus näitab laenukapitali kasutamise osakaalu investeeringute 
finantseerimisel. Finantsvõimendust saab analüüsida suhtarvude järgi ning need peaksid 
andma vastuse kahele küsimusele: millisel määral ettevõte kasutab oma vajaduste 
finantseerimiseks laenatud vahendeid ning kas ettevõte on võimeline maksma 
võõrvahendite katmisega seotud kulutusi (Teearu, Krumm 2005: 24). 
 
Võlakordaja näitab kui suurt osa ettevõtte varadest finantseeritakse laenukapitaliga. 
Ettevõtte finantsvõimendus ning ka oodatav tulu ja risk on seda suuremad, mida suurem on 
võlakordaja. Optimaalse võlakordaja leidmine on üks tänapäeva finantsjuhtimise 
võtmeküsimusi. (Järve, Veisson 2003: 26) 
            
                                                      
           
.  (1.17.) 
Võlakordajat väljendatakse tavaliselt protsentides. Antud näitaja võiks olla kuni 70% 
(Kõomägi 2006: 125). Võlakordaja näitab, mitu protsenti ettevõtte varadest on 
võõrvahendite abil soetatud. Üldjuhul jääb see näitaja 50% juurde, kuid ettevõtted võivad 
edukalt tegutseda ka siis kui võlakordaja on 60-70%. Võlakordaja tõus suurendab 
kreeditoride riski. Võõrvahendite kasutamine suurendab ettevõtte finantsriski, kuid 
mõjutab samal ajal positiivselt omakapitali rentaablust ja kapitali keskmist hinda. (Teearu, 
Krumm 2005: 25) Võõrkapitali puudumine või väike osakaal viitavad sellele, et ettevõttel 
puuduvad tulusad projektid tegevuse arendamiseks tulevikus või ettevõttel ei leidu turul 
sobivaid laenuinstrumente. (Kõomägi 2006: 125) 
 
Kohustuste ja omakapitali suhe (omakapitali võlasiduvus) näitab mitu eurot laenukapitali 
kasutatakse ühe euro omakapitali kohta (Järve, Veisson 2003: 27). 
                        
                
          
      (1.18.) 
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Kapitaliseerituse kordaja iseloomustab pikaajaliste kohustuste osatähtsust ettevõtte 
püsivates finantseerimisallikates (Kõomägi 2006: 126): 
                          
                       
                                  
.   (1.19.) 
Antud näitaja taseme, kapitali hinna ja omakapitali kasumitootluse vahel on vahetu seos. 
Kapitaliseerituse kordaja jääb 0,3 ehk 30% juurde. (Teearu, Krumm: 25) 
 
Rahavoo üldine kattekordaja näitab kõikide finantsvõimendusega seotud kulutuste 
maksmise võimalusi ning on leitav valemiga (Teearu, Krumm 2005: 25): 
                            
                                          
                      
               
   
 
                
   
. 
           (1.20) 
Antud valemis tähistab t tulumaksumäära. Valemis on murru lugejas näidatud 
võõrvahendite kasutamisega seotud kulude finantseerimise allikad ning murru nimetajas 
kulud. Ettevõte peaks finantsvõimenduse kulutustega toime tulema, kui kordaja väärtus on 
suurem kui 1. (Teearu, Krumm 2005: 26) 
 
Omandikordisti näitab mitu korda ületavad varad omakapitali (Kõomägi 2006: 126): 
               
     
          
.       (1.21.) 
 
Soliidsuskordaja näitab omanike panust ettevõttesse ning see näitab maksevõimelisust 
(Kõomägi 2006: 126): 
                 
          
     
.       (1.22.) 
Soliidsuskordaja näitab finantsvõimenduse rakendamise taset. Kõrge soliidsuskordaja 
viitab kehvale finantsstruktuuri juhtimisele. (Teearu, Krumm 2005: 26) 
 
Intressikulude kattekordaja näitab ettevõtte võimet toota piisavalt kasumit, et katta 
intressikulusid (Järve, Veisson 2003: 27): 
                        
               
            
.     (1.23.) 
Antud suhtarvu puuduseks on see, et ärikasum ei ole ainus intressikulude tasumise allikas. 
Intresside tasumiseks võib kasutada ka amortisatsiooneraldisi, siis võib valemi lugejas 





1.4.4. Rentaabluse suhtarvud 
 
Rentaablus on kasumi suhe mingisse teise näitajasse. Rentaabluse ehk koondefektiivsuse 
analüüs näitab, missugused tegurid on mõjutanud ettevõtte kasumi kujunemist ning millisel 
määral. (Kõomägi 2006: lk 126) Kõige üldisem rentaabluse arvutamise valem on (Teearu, 
Krumm 2005: 27): 
           
      
                                                      
    (1.24.) 
Rentaablust väljendatakse reeglina protsentides, kuid näitaja võib välja tuua ka 
kasumisummana majandusliku näitaja ühele eurole (Teearu, Krumm 2005: 27). Rentaablus 
näitab ettevõtte võimet saada kasumit. Rentaabluse analüüs on oluline, sest kõrge 
likviidsus või kapitali soodne struktuur ei pruugi tagada veel kasumit. Kasumit võrreldakse 
müügikäibe, varade ja omakapitaliga. (Alver, Reinberg 2002: 319) 
 
Käibe rentaabluse näitajad iseloomustavad, kuidas ettevõte on suutnud kontrollida oma 
kulude taset. Tootmiskulude taset iseloomustab käibe kogurentaablus ja see on leitav 
valemiga (Teearu, Krumm 2005: 27): 
                     
          
               
.      (1.25.) 
Antud näitaja on ettevõtete jaoks, kes kasutavad kasumiaruande skeemi 2 ning see 
iseloomustab ettevõtte hinnapoliitikat ja tegevusefektiivsust. Suhtarvu mõjutavad 
müügistruktuuri muutumine, kaupade soetushinna muutumine ja kaupade müügihinna 
muutumine. (Alver, Reinberg 2002: 320) 
 
Käibe ärirentaablus iseloomustab äritegevusega seotud kulude taset ning on leitav 
valemiga (Teearu, Krumm 2005: 27): 
                    
        
               
.      (1.26.) 
Käibe ärirentaablus iseloomustab äritegevuse kasumit tervikuna (Teearu, Krumm 2005: 
28). 
 
Müügikäibe puhasrentaablus näitab iga müügikäibe euro kohta tasuvust pärast kulude ja 
maksude mahaarvamist (Järve, Veisson 2003: 27): 
                           
          
               
.     (1.27.) 
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Antud näitaja peegeldab ettevõtte hinnakujundust, kulude struktuuri ning tootmise 
efektiivsust, samuti kui suure osa müügikäibest saaks maksimaalselt reinvesteerida. Isegi 
väike nihe (1-2%) puhasrentaabluses võib viidata edukale või ebaedukale aastale. (Alver, 
Reinberg 2002: 320) 
 
Varade rentaablus (ROA) näitab ettevõtte varadesse tehtud investeeringute tasuvust. Saame 
teada, mitu rahaühikut kasumit on saadud iga varadesse investeeritud rahaühiku kohta. 
(Kõomägi 2006: 126) 
Varade rentaablus arvutatakse järgmise valemi abil (Järve, Veisson 2003: 28): 
    
               
                      
 
          
               
 
          
                      
.  (1.28.) 
Ülaltoodud valem on esitatud sellisel kujul, et näidata varade puhasrentaabluse sõltuvust 
varade käibekordajast ja käibe puhasrentaablusest. Sellist ROA analüüsi skeemi 
nimetatakse Du Point’i analüüsiks. (Järve, Veisson 2003: 28) 
 
Ettevõtete ülesandeks on varade rentaablust maksimeerida, kellel see ei õnnestu, need 
peavad selle kompenseerima kiirema varade ringkäiguga. Varade rentaabluse taset saab 
tõsta suurendades tegevustulukust või varade käibekordajat. (Kõomägi 2006: 127) 
 
Omakapitali puhasrentaablus (ROE) näitab aktsionäride investeeringute tasuvust ja annab 
võimaluse otsustada ettevõtte juhtimise efektiivsuse üle (Kõomägi 2006: lk 128). Antud 
näitaja alumine piir sõltub aktsionäride nõutavast tulumäärast. Mida suurem on 
omakapitali rentaablus, seda parem. (Järve, Veisson 2003: 28) 
        
                      
          
 
          
          
.     (1.29.) 
Juhul kui firmal on käibes ka eelisaktsiaid, tuleb näitaja arvutamisel puhaskasumist maha 
arvata eelisdividendid ja omakapitalist eelisaktsiate summaarne maksumus. Omakapitali 
puhasrentaablus sünteesib kasumlikkuse (müügikäibe puhasrentaabluse), vara kasutamise 
efektiivsuse (vara käibesiduvus) ja finantseerimisstruktuuri (kapitali struktuur). (Alver, 







1.4.5. Turuväärtuse suhtarvud 
 
Hinna – tulu suhtarv näitab, mitu eurot on ettevõtte aktsionärid nõus maksma iga kasumina 




               
                       
 .        (1.30.) 
 
Dividendimäär näitab kui palju makstakse investorile kasumit iga aktsia ostmiseks 
kulutatud euro kohta (Järve, Veisson 2003: 29): 
              
                       
               
 .      (1.31.) 
 
M/B suhtarv on aktsia turuhinna ja raamatupidamises kajastatud hinna suhe. Ettevõtte 
aktsia turuhind ja raamatupidamishind on tavaliselt üksteisest erinevad. M/B suhtarv aitab 




               
                         
.       (1.32.) 
 
Suhtarvuanalüüsi käigus saadakse teada, kas ettevõtte finantsnäitajad on head või halvad, 
kuid see ei too välja põhjuseid, miks on tulemused just sellised. Suhtarvud tuginevad 
raamatupidamisest saadavale informatsioonile ja selle usaldusväärsusele. (Raudsepp 1999: 






2. KINGSPAN INSULATION OÜ LÜHITUTVUSTUS 
NING METOODIKA VALIK FINANTSANALÜÜSIKS 
 
2.1. Kingspan Insulation OÜ lühitutvustus 
 
Kingspan Insulation OÜ asutati 2012. aasta detsembris ning algselt oli ettevõtte nimeks 
SPU Insulation Baltics OÜ. Alates aastast 2012 on ettevõttel olnud kolm osanikku: 51% 
kuulub Soome ettevõttele SPU Oy (emaettevõte), 40% Eesti ettevõttele Turvaekspert OÜ 
ning 9% Eesti residendist eraisikule. Ettevõtte loomise eesmärgiks oli alustada Soome 
emaettevõttes toodetud soojusisolatsiooniplaatide müüki Balti riikides. SPU Oy loodi 
1977. aastal Soomes ning ettevõte oli tuntud kui polüisotsüanuraadist (PIR) 
soojustusplaatide tootja. 2015. aasta suveni tegutses SPU Oy Soome, Rootsi, Norra, Taani, 
Eesti, Läti, Leedu ja Venemaa turgudel. 2015 aasta juuli alguses otsustas SPU Oy liituda 
kontserniga Kingspan Group plc. 
 
Kingspan Group plc asutati 1960. aastate lõpus Iirimaal. Ettevõte oli tuntud kui jäikade, 
fenoolsete, polüisotsüanuraadist (PIR) ja vaakumisolatsiooniga soojustuspaneelide tootja ja 
müüja. Kingspan Group plc on aastatega kasvanud ülemaailmseks ettevõtteks ning 2016. 
aasta lõpus ulatus ettevõtte käive kõikide tegevusalade kokkuarvestamisel 3,1 miljardi 
euroni.  
 
Kingspan Group plc tegi ettevõttele SPU Oy liitumisettepaneku eesmärgiga suurendada 
turuosa Mandri-Euroopas. SPU Oy otsustas selle ettepaneku vastu võtta, kuna puudus 
võimalus säilitada ja suurendada oma turuosa konkurentsis Kingspan Group plc-ga. 
 
Kingspan Insulation OÜ alustas 2013. aastal Eestis kahe töötajaga. Tänaseks on töötajaid 
neli: 
1. Baltikumi tegevdirektor, kelle ülesanneteks on piirkonna juhtimisotsuste 
vastuvõtmine; 
2. müügijuht Eestis, kes juhib müüki Eestis; 
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3. müügiesindaja, kes allub otseselt müügijuhile ning kelle tööks on uute klientide 
leidmine; 
4. Balti riikide tehniline tugi, kes töötab Leedus ja on müügiesindaja Leedus. 
 
Lätis kasutatakse Būvizolācijas partneris SIA agenditeenuseid, Būvizolācijas partneris SIA 
tegeleb Lätis uute klientide otsimisega ja müügiga. 
 
Kingspan Insulation OÜ raamatupidamises on kasutusel Directo majandustarkvara. 
Kasutusel on raamatupidamise, laoarvestuse ja palgaarvestuse moodulid. Tarkvara on 
paindlik, selle väljunditeks on erinevad aruanded (näiteks müügistatistika aruanded, 
laoliikumiste aruanded, sisseostetud kaupade aruanded tooteartiklite lõikes jms). 
 
Ettevõtte kõige populaarsemateks toodeteks on soojustusplaat Kingspan Sauna-Satu, mis 
on mõeldud saunade soojustamiseks ja renoveerimiseks. Tegemist on mõlemalt plaadi 
poolelt alumiiniumkattega kaetud soojustusplaadiga, mille mõõtmed on 30x600x1200mm. 
Plaadi mõõtmed võimaldavad seda kerge vaevaga väiksematesse ruumidesse paigaldada. 
Populaarsuselt teiseks tooteks on Kingspan Therma TP10 tootesari. Tegemist on 
soojustusplaadiga mõõtudega 1200x2400mm, plaadi paksuseid on võimalik tellida 30mm 
kuni 200mm. Antud plaat sobib hästi fassaadide, põrandaaluste ning katusealuste 
soojustamiseks. Populaarsuselt kolmas toode on Kingspan Therma TW56 soojustusplaat 
mõõtudega 600x2600mm, plaadi võimalikud paksused on 40mm ja 70mm. Tegemist on 
soojustusplaadiga, mis on kaetud 9mm kipsplaadiga ning on mõeldud majade 
soojustamiseks seestpoolt. Eelpool nimetatud kolme toodet toodetakse Soomes ettevõtte 
emaettevõttele kuuluvas tehases Kankaanpääl. Kontserniga liitumisel lisandusid kogu 
maailmas tuntud tootesarjad nagu Kooltherm (soojustusmaterjalid katustele, seintele ja 
põrandatele), Selthaan (põllumajanduslikele ehitistele mõeldud soojustusmaterjal) ning 
vaakumsoojustuse süsteemi sisaldav Optim-R. Viimast tootegruppi nimetatakse järgmise 
põlvkonna soojustusmaterjaliks. Kingspan Insulation OÜ on ostnud materjale kontserni 
tehastest, mis asuvad Hollandis Tielis ja Winterswijkis, Suurbritannias Pembridges ning 
Belgias Turnhoutis. 
 
Kingspani tooteid on Eestis hästi populariseerinud saatesari „Kodutunne“, mille 
koostööpartner on Kingspan Insulation OÜ alates 2014. aastast. Kauba edasimüük toimub 
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peamiselt läbi suurte ehitusmaterjalide jaemüügi kettide nagu Kesko Senukai Estonia AS, 
Espak AS, Decora AS ning Bauhof AS. 
 
Ettevõttel puudub oma ladu ning laoteenuseid ostetakse sisse kahelt ettevõttelt, kellega on 
sõlmitud teenuslepingud ning lepingu alusel hoiustatakse ja väljastatakse kaupu Kingspan 
Insulation OÜ nimel. Samuti ostetakse sisse raamatupidamis- ning logistikateenuseid. 
 
2016. aasta lõpu seisuga puuduvad ettevõttel põhivara ja pikaajalised kohustised. 2013. 
aasta alguses oli ettevõttes põhivarana arvel sõiduauto, mis oli liisitud kapitalirendi 
põhimõttel ning sellest tulenevalt oli 2013. aasta algusest kuni 2016 aastani ettevõttes 
põhivarana arvel sõiduauto ja kohustisteks selle liisingmaksed. 2016. aasta aprilli alguses 
müüdi sõiduauto eraisikule. 
 
Kingspan Insulation OÜ peamiseks konkurendiks Eestis on Enerest OÜ, kes müüb Eestis 
edasi IKO Enertherm tootesarja. Enerest OÜ kuulub Inglismaal resideeruvasse kontserni 




2.2. Metoodika valik majandusnäitajate analüüsiks 
 
Käesoleva bakalaureusetöö eesmärgiks on hinnata kontserniga liitumise mõju ettevõtte 
majandustulemustele. Kuna Kingspan Insulation OÜ asutati 2012. aasta detsembris ning 
sel aastal ei toimunud peale osakapitali sissemakse ettevõttes ühtegi majandustehingut, ei 
ole aastat 2012 analüüsi kaasatud. Uuritavaks perioodiks valiti aastad 2013 kuni 2016. 
Kingspan Insulation OÜ puhul on tegemist noore ettevõttega, mistõttu aastate lõikes 
analüüsimisel oleks andmepunkte liialt vähe ja seetõttu teostati analüüs uuritavatel aastatel 
kvartalite lõikes. Analüüsimisel võeti vaatluse alla periood 2013. aasta esimene kvartal 
kuni 2015. aasta teine kvartal ehk ajavahemik enne kontserniga liitumist ning võrdluseks 
2015. aasta kolmas kvartal kuni 2016. aasta neljas kvartal, kui ettevõtte oli juba kontserni 
Kingspan Group plc liige. Andmed analüüsi teostamiseks saadi ettevõtte 
raamatupidamisest, bilanssidest ja kasumiaruannetest (lisad 1, 2, 3 ja 4). Andmete 
analüüsimisel kasutati bilansi ja kasumiaruande kirjete horisontaalanalüüsi ning 
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horisontaalanalüüsil analüüsiti ka suhtarve. Suhtarvude valikul võeti arvesse Kingspan 
Insulation OÜ jaoks olulise tähtsusega finantsnäitajad ehk ettevõtte likviidsust, 
efektiivsust, võimendust ning rentaablust iseloomustavad suhtarvud. 
 
Perioodil 2013 kuni 2016 kuulus ettevõtte põhivarade hulka ainult üks sõiduauto ning 
kohustistesse nimetatud auto kapitalirendi kohustis, mis moodustasid kohustiste summast 
väga väikese osa. Sellest tulenevalt ei saa analüüsis kasutada materiaalse põhivara kordajat 
(valem 1.11.) ja kapitaliseerituse kordajat (valem 1.19.). Pikaajaliste kohustiste 
puudumisega puuduvad ettevõttes ka intressikulud ning samuti ei ole põhjendatud rahavoo 
üldise kattekordaja (valem 1.20.) ega intresside kattekordaja (valem 1.23) arvutamine. 
Kingspan Insulation OÜ varade struktuurist moodustavad 88% ulatuses raha ja nõuded 
ostjate vastu. Nõuded ostjate vastu on otseses seoses müügituluga, mistõttu ei ole 
otstarbekas analüüsida varade käibekordajat (valem 1.9.) ning käibeväldet (valem 1.10.). 
Antud näitaja annaks parema analüüsitava tulemuse kui ettevõttel oleks põhivara. 
Kingspan Insulation OÜ puhul on põhjust varude efektiivsust analüüsida läbi varude 
käibekordaja ja käibevälte, sest varud moodustavad olulise osa käibevaradest. Kingspan 
Insulation OÜ-s on kasutusel kasumiaruande skeem 1 ning seega ei saa rentaabluse 
näitajatest kasutada käibe kogurentaablust (valem 1.23), samuti ei ole mõttekas analüüsida 
käibe ärirentaablust (1.24.), mis on väga sarnane näitaja käibe puhasrentaablusele (1.25.). 
Käibe ärirentaablust ja puhasrentaablust eristavad ainult ettevõtte tulumaks, mida 
kajastatakse kasumiaruandes dividendide väljakuulutamisel. Käibe puhasrentaablust on 
kajastatud käesoleva töö analüüsi ja hindamise osas. Aktsiakapitali puudumise tõttu ei saa 
kasutada osas 1.4.5. käsitletuid turuväärtuse suhtarve. Ülejäänud suhtarvud on arvutatud ja 







3. KONTSERNIGA LIITUMISE MÕJU KINGSPAN 
INSULATION OÜ MAJANDUSTULEMUSTELE 
 
 
3.1. Kingspan Insulation OÜ majandustulemuste analüüs 
 
Kingspan Insulation OÜ on kiiresti kasvav ettevõte, seda illustreerib järk-järguline 
müügitulu kasv (joonis 1): 
 
 
Joonis 1. Kingspan Insulation OÜ müügitulu kvartalite lõikes aastatel 2013-2016 (autori 
koostatud) 
 
Ettevõtte liitumiseni Kingspan Group plc kontserniga oli müügitulu kasv ühtlane. 
Liitumisjärgselt, alates 2015. aasta kolmandast kvartalist, on müügitulu oluliselt 
suurenenud. Kontserniga liitumisel suurenes ettevõtte tootevalik, lisandus tulu nende 













































































Müügitulu kokku Lisandunud toodete müügitulu tuhat eurot
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Ettevõtte kiire kasv on suurendanud ettevõtte ärikulusid (joonis 2): 
 
 
Joonis 2. Kingspan Insulation OÜ ärikulud kvartalite lõikes 2013-2016 (autori koostatud) 
 
Kingspan Insulation OÜ tegevustulem kujuneb kaupade vahendusest saadavast 
müügitulust. Paljud kulud suurenevad proportsionaalselt müügitulu kasvuga, näiteks 
kaubakulud ning transpordikulud toodangu ostul ja müügil. Kulud suurenesid ka 
kontserniga liitumise tõttu. Täiendavaid reklaamikulusid tehti uue brändi 
populariseerimiseks ning suurenesid transpordikulud, sest võrreldes toodete toomisega 
Soomest, on toodete tarnimine Hollandist, Belgiast ja Suurbritanniast oluliselt kallim. 
 
Lühiajalise võlgnevuse kattekordaja näitab ettevõtte võimet katta lühiajalised kohustised 
käibevaradega. Suhtarv on leitav valemiga 1.4. (lk 21). Kingspan Insulation OÜ lühiajalise 







































































Joonis 3. Kingspan Insulation OÜ lühiajalise võlgnevuse kattekordaja kvartalite lõikes 
aastatel 2013-2016 (autori koostatud) 
 
Uuritaval perioodil oli ettevõtte lühiajalise võlgnevuse kattekordaja rahuldav (tabel 4, lk 
21). Lühiajalised kohustused ei ole kordagi ületanud käibevara summat. Suhtarvu järsk 
muutus 2015. aasta neljandas kvartalis oli tingitud müügi suurenemisest võrreldes eelmise 
aastaga. Muutus lühiajalise võlgnevuse kattekordajas toimus 2016. aasta esimeses 
kvartalis. Põhjuseks oli dividendide maksmine osanikele, jaemüügi klientidelt 
boonusarvete laekumine ning tööjõukulude lisandumine seoses esimese töölepinguga 
töötava töötaja ettevõttesse tööle võtmisega. 
  
Likviidsuskordaja (joonis 4) arvutatakse kasutades valemit 1.5. (lk 21). Likviidsuskordaja 































































Joonis 4. Kingspan Insulation OÜ likviidsuskordaja kvartalite lõikes aastatel 2013-2016 
(autori koostatud) 
 
Likviidsuskordaja hinnatakse heaks, kui see on kõrgem kui 0,9. 2015 aasta teises kvartalis 
ületas Kingspan Insulation OÜ likviidsuskordaja esimest korda 0,9 piiri ning ei ole sellest 
ajast alates alla 0,9 enam langenud. Enne kontserniga liitumist 2015. aasta teises kvartalis, 
oli näitaja 0,95. 2016. aasta lõpus oli likviidsuskordaja 1,33. Kontserniga liitumise järgselt 
on suhtarv olnud pidevas kasvus. Suhtarvu kasvule on aidanud kaasa asjaolu, et peale 
kontserniga liitumist muutusid müügiks ostetud kaupade ostu- ja müügiarvete 
tasumistähtajad. Näiteks seni Soomes kehtinud ostuarvete tasumise maksetähtaeg vähenes 
90 päevalt 55 päevale ning kontsernist ostetud kaupade arvete tasumistähtajaks kehtestati 
30päeva. Sellest tingituna muudeti vastavalt ka klientidele määratud maksetähtaegu. 
 
Maksevalmiduse kordaja arvutamisel kasutatakse valemit 1.6. (lk 22). Suhtarv näitab kui 


































































Joonis 5. Kingspan Insulation OÜ maksevalmiduse kordaja kvartalite lõikes aastatel 2013-
2016 (autori koostatud) 
 
Kingspan Insulation OÜ-l puuduvad väärtpaberid, ettevõtte kõige likviidsemaks 
käibevaraks on raha. Maksevalmiduse kordaja on uuritaval perioodil olnud suures 
muutumises, sest raha laekumised ja väljaminekud on ebakorrapärased. Jooniselt 5 on 
näha, et kontserniga liitumise järgselt 2015. aasta kolmandas kvartalis on maksevalmiduse 
kordaja tõusnud 0,13-lt 0,44-ni. 
 
Ettevõime maksevõime taset iseloomustab suhtarv puhaskäibekapital varadest (joonis 6). 
Suhtarv arvutatakse kasutades valemit 1.8. (lk 22). 
  
 
Joonis 6. Kingspan Insulation OÜ puhaskäibekapital varadest kvartalite lõikes aastatel 

































































































































Mida suurem on suhtarv, seda parem on ettevõtte maksevõime tase. Perioodil 2013. aasta 
esimene kvartal kuni 2015. aasta teine kvartal, oli suhtarv vahemikus 0,5 kuni 0,11. 
Kontserniga liitumise järgselt on ettevõtte maksevõime tase oluliselt paranenud. 
 
Efektiivsuse suhtarvudest arvutatakse esmalt debitoorse võlgnevuse käibekordaja (joonis 
7), mis näitab kui suure osa müügitulust moodustab deebitoride debitoorne võlgnevus. 
Suhtarv arvutatakse kasutades valemit 1.12 (lk 23). 
 
 
Joonis 7. Kingspan Insulation OÜ debitoorse võlgnevuse käibekordaja kvartalite lõikes 
aastatel 2013-2016 (autori koostatud) 
 
Antud suhtarvu arvutamisel on keskmistest lühiajalistest kohustustest maha arvatud 
käibemaks, sest müügikäive kasumiaruandes ei sisalda käibemaksu. Mida suurem on 
debitoorse võlgnevuse käibekordaja seda rangem on ettevõtte krediidipoliitika. Peale 
kontserniga liitumist vaadati üle kõikide klientide maksetingimused, mille tulemusena 
debitoorse võlgnevuse kattekordaja suurenes. 2016. aasta lõpus oli debitoorse võlgnevuse 
kattekordaja 1,80. 
  
































































Joonis 8. Kingspan Insulation OÜ debitoorse võlgnevuse käibevälde kvartalite lõikes 
aastatel 2013-2016 (autori koostatud) 
 
Kingspan Insulation OÜ-s on päevade arv müügist raha laekumiseni oluliselt vähenenud. 
Põhjuseks oli kontserni poliitikast tulenev klientidele kehtestatud maksetähtaegade 
korrigeerimine. 
 
Joonisel 9 esitatud varude käibekordaja, mille arvutamisel kasutati valemit 1.14. (lk 24), 
näitab kauba ja tootmisvarude efektiivsust. 
 
 
Joonis 9. Kingspan Insulation OÜ varude käibekordaja kvartalite lõikes aastatel 2013-


























































































































Kingspan Insulation OÜ on lõpptoodangu edasimüüja ning seega tootmisvarud ettevõttes 
puuduvad. Jooniselt 9 on näha, et varude käibekordaja on alates 2015. aasta algusest järk-
järgult suurenenud, tulenevalt asjaolust, et laokaupadele rakendati kaupade kiiremat 
liikumist soodustavad nõuded. Laokaup, mis ei olnud liikunud 90 kuni 180 päeva jooksul, 
hinnati raamatupidamises alla 50% ja kaup, mis ei olnud liikunud rohkem kui 180 päeva, 
hinnati alla 100%. Laokaupade allahindlus kajastub kasumiaruandes kulude real. Kulude 
optimeerimise eesmärgil suurendati kontrolli vananenud varadele ja hakati aktiivsemalt 
aegunud varusid müüma. Müügiks ostetud kaupade varud on pidevalt suurenenud. 
Ettevõttel oli müügiks ostetud kaupa 2013. aasta lõpul maksumuses 26 tuhat eurot, 2014. 
aasta lõpul maksumuses 64 tuhat eurot ja 2016. aasta lõpul maksumuses 53 tuhat eurot. 
Autori arvates tuleks ettevõttes varude juhtimisel pöörata rohkem tähelepanu sellele, et 
varude hulk laos oleks stabiilsem ja kontroll laoseisu üle suurem. 
 
Varude käibevälde (joonis 10), mille arvutamise valem on 1.15 (lk 24), näitab päevade 
arvu, mis kulub varudest kauba müügini. 
 
 
Joonis 10. Kingspan Insulation OÜ varude käibevälde päevades kvartalite lõikes aastatel 
2013-2016 (autori koostatud) 
 
Kingspan Insulation OÜ varud käibivad järjest kiiremini tulenevalt Kingspan Group plc 






























































Ettevõtte tegevustsükkel (joonis 11), näitab päevade arvu, mille käigus muutuvad varud 
debitoorseks võlgnevuseks ning debitoorne võlgnevus rahaks. Suhtarvu arvutamisel 
kasutatakse valemit 1.16 (lk 25). Mida pikem on tegevustsükkel, seda suurem on 
käibekapitali vajadus ettevõttes. 
 
 
Joonis 11. Tegevustsükkel päevades kvartalite lõikes aastatel 2013-2016 (autori koostatud) 
 
Sarnaselt debitoorse võlgnevuse ja varude käibevältele on ka ettevõtte tegevustsükkel 
alates 2013. aastast pidevalt lühenenud, mis on positiivne näitaja, sest aeg varude 
muutmisel nõueteks ja nõuete muutumisel rahaks on oluliselt lühenenud. 
 
Finantsvõimenduse suhtarvude analüüsi alustatakse võlakordaja leidmisega (joonis 12). 
Võlakordaja arvutamiseks kasutatakse valemit 1.17. (lk 25). Võlakordaja näitab, mitu 



































































Joonis 12. Kingspan Insulation OÜ võlakordaja kvartalite lõikes aastatel 2013-2016 
(autori koostatud) 
 
2013. aasta alguses oli võlakordaja 0,92 ehk 92%, mis on väga kõrge ja näitab, et 
võõrvahendite osakaaluga ettevõtte varade soetamisel oli 92%. Perioodil 2013. aasta 
esimene kvartal kuni 2015. aasta kolmas kvartal oli ettevõtte võlakordaja püsivalt 0,9 
lähedal. Alates 2016. aasta esimesest kvartalist hakkas antud näitaja langema, olles 2016. 
aasta lõpus 0,69 ehk 69%, mis on vaadeldava perioodi parim tulemus. 
 
Omakapitali võlasiduvus (joonis 13) arvutatakse kasutades valemit 1.18. (lk 25). Suhtarv 
näitab, mitu eurot laenukapitali kasutatakse ühe euro omakapitali kohta. 
 
 
Joonis 13. Kingspan Insulation OÜ omakapitali võlasiduvus kvartalite lõikes aastatel 


























































































































Omakapitali võlasiduvus on uuritaval perioodil olnud langustrendis. Nii 2015. kui ka 2016. 
aasta esimeses kvartalis suurenes omakapitali võlasiduvus märkimisväärselt. Alates 2016. 
aasta teisest kvartalist langes näitaja oluliselt ning sarnaselt võlakordajale oli madalaim 
2016. aasta neljandas kvartalis. 
 
Omandikordisti (joonis 14) arvutatakse kasutades valemit 1.21. (lk 26). Suhtarv näitab 
mitu korda ületavad varad omakapitali. 
 
 
Joonis 14. Kingspan Insulation OÜ omandikordisti kvartalite lõikes 2013-2016 (autori 
koostatud) 
 
Omandikordisti on sarnane näitaja omakapitali võlasiduvusele, mistõttu suhtarvude trendid 
kvartalite lõikes on sarnased.  
 
Soliidsuskordaja (joonis 15), mis näitab omanike panust ettevõttesse, arvutatakse kasutades 



























































Joonis 15. Kingspan Insulation OÜ soliidsuskordaja kvartalite lõikes 2013-2016 (autori 
koostatud) 
 
Soliidsuskordaja on uuritava perioodi jooksul oluliselt suurenenud. Soliidsuskordaja 
vähenemine 2015. ja 2016. aasta esimeses kvartalis oli tingitud dividendide määramisest ja 
väljamaksetest osanikele. 
 
Käibe puhasrentaablus (joonis 16) näitab iga müügikäibe euro kohta tasuvust pärast kulude 




Joonis 16. Kingspan Insulation OÜ käibe puhasrentaablus kvartalite lõikes aastatel 2013-
























































































































Käibe puhasrentaablus on uuritaval perioodi olnud muutuv. 2016. aasta lõpus teeniti iga 
müügikäibe euro kohta pärast kulude ja maksude mahaarvamist 3 senti kasumit, 2015. 
aasta neljandas kvartalis aga 13 senti. 
 
Ettevõtte varadesse tehtud investeeringute tasuvust näitav varade rentaablus (ROA) (joonis 
17) arvutatakse kasutades valemit 1.28. (lk 28). ROA näitab mitu rahaühikut kasumit saadi 
iga varadesse investeeritud rahaühiku kohta. 
 
 
Joonis 17. Kingspan Insulation OÜ varade rentaablus (ROA) kvartalite lõikes aastatel 
2013-2016 (autori koostatud) 
 
Varade rentaabluse ja käibe puhasrentaabluse suhtarvud on väga sarnased. Kuni 2014. 
aasta lõpuni oli suhtarv suhteliselt stabiilne, kuid ka seda näitajat mõjutas oluliselt 
dividendide määramine ja väljamaksmine. 
 
Aktsionäride investeeringute tasuvust näitav omakapitali puhasrentaablus (ROE) (joonis 
18) arvutatakse kasutades valemit 1.29. (lk 28). Arvutatud suhtarv annab võimaluse 



























































Joonis 18. Kingspan Insulation OÜ omakapitali puhasrentaablus kvartalite lõikes aastatel 
2013-2016 (autori koostatud) 
 
Omakapitali puhasrentaablus on uuritaval perioodil olnud muutuv tulenevalt ettevõtte 
puhaskasumi erinevusest erinevates kvartalites. 
 
 
3.2. Kingspan Insulation OÜ kontserniga liitumise mõjude 
hindamine 
 
Kingspan insulation OÜ müügitulu on uuritaval perioodil pidevalt suurenenud. Müügitulu 
suurenemise üheks põhjuseks on ettevõtte Kingspan Insulation OÜ pidev areng ning 
teiseks põhjuseks asjaolu, et ettevõte pole veel täielikku müügiintensiivsust saavutanud. 
Müügitulu kasvu võib prognoosida ka järgnevateks perioodideks, kuna kontserniga 
liitumisel lisandunud tooteartiklid koguvad Balti riikides üha suuremat tuntust. 
 
Ärikulude suurenemine on sõltuvuses müügitulude suurenemisega, kuna müüdud kauba 
koguse suurenedes suurenevad müügiks ostetud kaupade kulud ja nende müügiga 



































































Lühiajalise võlgnevuse kattekordaja on pidevalt suurenenud. Lühiajalise võlgnevuse 
kattekordajat mõjutas oluliselt dividendide väljakuulutamine ja väljamaksmine osanikele, 
sest väljamaksete osakaal ning väljamaksete pealt makstav tulumaks vähendasid olulisel 
määral ettevõtte vaba raha ning seega käibevarasid. Ettevõtte dividendide maksmise 
poliitika ei ole ettevõtte likviidsust silmas pidades hea, sest ettevõttel võivad tekkida 
raskused lühiajaliste võlgnevuste tasumisel. Makseriski vähendamiseks tuleb aasta lõpul 
suurklientidelt saadavaid boonusarveid jaotada proportsionaalselt kvartalite lõikes. 
 
Likviidsuskordaja oli madalam lühiajaliste võlgnevuste kattekordajast, tulenevalt asjaolust, 
et käibevaraks on raha pangakontodel, müügiks ostetud kaubad ning nõuded ostjate vastu. 
Likviidsuskordaja arvutamisel elimineeritakse varud ja ettemaksed. Likviidsuskordaja 
iseloomustab raha tegelikku seisu ja eeldatavat raha laekumist. Arvutustest on näha, et 
kontserni poolt klientidele lühemate maksetähtaegade nõude kehtestamise järgselt lühenes 
raha laekumise aeg ettevõttele. Sama järelduseni jõuti ka maksevalmiduse kordaja 
analüüsimisel. Kontserni krediidipoliitikal oli antud näitajatele positiivne mõju. 
 
Puhaskäibekapital varadest iseloomustab ettevõtte maksevõimelisust. Muutused ettevõtte 
puhaskäibekapitalis tulenesid asjaolust, et nii varade kui ka käibevarade kasv oli suurem 
lühiajaliste kohustuste kasvust. Erandiks olid 2015. ja 2016. aasta esimesed kvartalid, mil 
näitajale avaldas mõju dividendide väljakuulutamine (lühiajalised kohustuste suurenemine) 
ja väljamaksmine (käibevara vähenemine). Konservatiivsema dividendipoliitika 
kasutamisel ettevõttes oleks antud suhtarv stabiilsem ja ettevõtte maksevõime näitajad 
samuti paremad. 
 
Debitoorse võlgnevuse kattekordaja näitab, et ettevõtte müügitulu ületab keskmisi 
debitoorseid võlgnevusi. Põhjuseks asjaolu, et kontserniga liitumise järgselt muudeti 
klientide maksetingimusi ning hakati alla hindama ka debitoorseid võlgnevusi. Alla hinnati 
50% ulatuses debitoorseid võlgnevusi, mis olid tähtaja ületanud 30 päeva ning 100% 
hinnati alla nõuded, mis olid enam kui 60 päeva tähtaja ületanud. Selline kontsernipoolne 
poliitika juhtis tähelepanu aeguvatele nõuetele. Klientide tasumata arveid hakati 
iganädalaselt jälgima, vähenesid tasumata arved, probleemsete klientide maksetingimused 
vaadati üle ning neile hakati kaupa väljastama pärast ettemaksete laekumist. Suuremate 
klientidega planeeritakse sõlmida krediidikindluse leping, mis tulevikus mõjutab veelgi 
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debitoorse võlgnevuse käibekordajat. Samuti on lühenenud debitoorse võlgnevuse 
käibevälde. 
 
Varude juhtimisele pööratakse Kingspan Insulation OÜ-s suurt tähelepanud, sest varade 
struktuur on ettevõttes küllalt kitsas. Varude käibekordaja iseloomustab varude kasutamise 
efektiivsust ettevõttes. 2013. ja 2014. aastal oli antud suhtarv 2-st ja 3-ni. Kontserniga 
liitumise järgselt 2015. aasta kolmandas kvartalis kasvas varude käibekordaja võrreldes 
eelmise kvartaliga. Põhjuseks oli asjaolu, et laokaupadele rakendati nõuded, mis 
soodustasid kaupade kiiremat liikumist. Pikalt laos seisvaid varusid hakati kandma 
kuludesse. Kaup, mis oli laos seisnud 90 kuni 180 päeva, hinnati alla 50% ning kaubad, 
mis olid seisnud kauem kui 180 päeva, hinnati alla 100%. Sellisel varude hindamise 
poliitikal oli positiivne mõju, sest ettevõttes hakati rohkem tähelepanu pöörama laos 
seisvale kaubale ning niisugune kaup püüti maha müüa. Sellest tulenevalt suurenes 
müügitulu ja vähenes seisvate varude jääk. Varude käibevälde näitab, et pikka aega laos 
seisvate kaupade osakaal vähenes uuritaval perioodil järk-järgult ning kontserni varude 
hindamise poliitika suurendas kontrolli laovarude üle. 
 
Ettevõtte tegevustsükkel oli küllaltki ebastabiilne ja näitas, et ettevõttel puudus kontroll aja 
üle, mil varud muutusid nõueteks ning nõuded rahaks. Kontsernipoolsed muudatused 
varude arvestuses ja ostjatele kehtestatud maksetähtaegades suurendasid ettevõtte 
toimimise efektiivsust. 
 
Võlakordaja oli 2013. aasta esimesest kvartalist kuni 2015. aasta kolmanda kvartalini 
stabiilselt 0,9 ehk 90%, langedes 2015. aasta neljandas kvartalis 0,76-le. Kingspan 
Insulation OÜ kohustised koosnevad põhiliselt ainult lühiajalistest kohustistest, seega on 
käibevaral antud näitajale suur mõju. 2015. aasta viimases kvartalis laekus ettevõttele raha 
võrreldes eelneva kvartaliga märkimisväärselt paremini, kuigi lühiajaliste kohustiste hulk 
samal ajal stabiilselt suurenes. 2016. aasta lõpus saavutatud võlakordaja tase oli hea. Kuna 
ettevõttel ei olnud vaadeldaval perioodil pikaajalisi kohustisi, siis suure tõenäosusega, kui 
ei teki probleeme käibevarade likviidsusega, langeb võlakordaja veelgi. 
 
Omakapitali võlasiduvus näitas, et 2013. aasta alguses kasutati 11,67 eurot laenukapitali 
ühe euro omakapitali kohta ning 2016. aasta neljandas kvartalis 2,23 eurot laenukapitali 
ühe euro omakapitali kohta. Võõrkapitali kasutamine on märkimisväärselt vähenenud, mis 
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on hea, sest mida suurem on võõrkapital, seda suurem on omanike ja kreeditoride risk oma 
raha kaotada. 
 
Käibe puhasrentaablus näitas pidevat muutust ettevõtte kulude struktuuris aastatel 2013 
kuni 2016 erinevate kvartalite lõikes. Ettevõtte kulude struktuur vajab ülevaatamist ning 
võimalusel tuleb kulusid optimeerida. Kulude optimeerimine aitab suurendada 
puhaskasumit ning sellest tulenevalt oleksid paremad varade ning omakapitali rentaabluse 
suhtarvud. Ettevõtte usaldusväärsus suureneks kui erinevatel aastatel saadav kasum oleks 
stabiilsem. Uuritaval perioodil saadud puhaskasum oli väga muutuva suurusega. 
 
Kontserniga liitumisel oli positiivseks asjaolu, et Kingspani bränd oli maailmas tuntud. 
ning kontsernil oli tugev finantsseis ja juhtpositsioon soojustusmaterjalide tootjana. 
Kontserniga liitumine parandas ettevõtte Kingspan Insulation OÜ majandustulemusi. Balti 
riikides uudsete toodete lisandumine on laiendanud ettevõtte tootevalikut, millest 
tulenevalt on oodata müügikäibe kasvu järgnevatel perioodidel. Kontsernil on selged 
normid ja protseduurid, kuidas peaks töö kontserni allüksustes olema korraldatud ning neid 
norme ja reegleid kohaldatakse ka Kingspan Insualtion OÜ igapäevasesse tegevusse. 
Regulaarne laojääkide ja tasumata arvete kontroll ning kontserni eestvedamisel rangema 
krediidipoliitika kehtestamine on parandanud ettevõtte likviidsusnäitajaid. 
 
Kontserniga liitumisega kaasnesid ka negatiivseid mõjud. Suurenes administratiivkoormus, 
kontsern nõuab rohket aruandlust ettevõttega seotud tegevuste osas (näiteks igakuiseid 
müügitulu prognoose müügiartiklite lõikes ja müügiartiklite laoliikumiste aruandeid ning 
iganädalast müügiaruandlust eelneva nädala müükide kohta tootegruppide, -koguste ja -
kasutusala lõikes jms). Kontserniga liitumise järgselt on vähenenud Kingspan Insulation 
OÜ iseseisvate otsuste langetamise paindlikkus, sest kohalikul tasandil ei tohi iseseisvalt 








Kingspan Insulation OÜ (endise nimega SPU Insulation Baltics OÜ) asutati 2012. aasta 
detsembris. Ettevõte liitus 2015. aasta suvel kontserniga Kingspan Group plc. Käesoleva 
bakalaureusetöö eesmärgiks oli selgitada, kas ja kuidas on mõjutanud kontserniga liitumine 
Kingspan Insulation OÜ majandustulemusi. Eesmärgi saavutamiseks töötati läbi 
teemakohane erialane kirjandus ja teostati finantsanalüüs ettevõtte kohta. Andmed analüüsi 
läbiviimiseks saadi ettevõtte raamatupidamisaruannetest. Analüüsi meetoditena kasutati 
majandusnäitajate horisontaalanalüüsi. Uuritavaks perioodiks olid aastad 2013 kuni 2016, 
analüüs teostati uuritavate aastate kvartalite lõikes. 
 
Kontserniga liitumise järgselt on Kingspan Insulation OÜ majandustulemused paranenud, 
sest ettevõtte tootevalikusse lisandusid uued tooted. Uute toodete tootevalikusse 
lisandumise järgselt paranesid ettevõtte müügitulemused. Samaaegselt suurenesid ka 
ettevõtte ärikulud, sest müügitulu kasvuga suurenesid müügiks ostetud kaupade kulu ja 
müügiga seotud transpordikulud. 
 
Finantssuhtarvude analüüsi tulemused näitavad, et maksevõime suhtarvud Kingspan 
Insulation OÜ-s on paranenud. Lühiajalise võlgnevuse kattekordaja on pidevalt 
suurenenud. Märkimisväärne rahaliste vahendite vähenemine, millega kaasnes ettevõtte 
maksevõime vähenemine, toimus kõigi uuritavate aastate esimestes kvartalites, millal 
toimus dividendide väljamaksmine osanikele ning suurklientide boonusarvete tasumine. 
Likviidsuskordaja ja maksevalmiduse kordaja analüüsil jõuti järelduseni, et kontserni poolt 
kehtestatud krediidipoliitikal, mille tulemusel lühenesid kaupade ostuarvete ning 
klientidele esitatud müügiarvete maksetähtajad, oli positiivne mõju ettevõtte likviidsusele 
ja maksevõimele. Maksevõime tulevikus tuleb muuta konservatiivsemaks dividendide 
maksmise poliitikat ning suurklientidelt saadavate aastaboonuste arved tuleks jagada 
periooditi, et nende mõju uue aasta alguses ei oleks nii suur. 
 
Finantsanalüüsist järeldus, et Kingspan Insulation OÜ efektiivsusnäitajad on paranenud. 
Debitoorse võlgnevuse kattekordaja on vähenenud ja debitoorse võlgnevuse käibevälde on 
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lühenenud. Põhjuseks on kontserni nõue hinnata alla aegunud nõuded. Nõuded üle tähtaja 
30 kuni 59 päeva hinnati alla 50% ja üle 60 päeva vanad nõuded hinnati alla 100%. Samuti 
hakati probleemsetelt klientidelt nõudma kaupade eest ettemaksu ning paljudel klientidel 
vähendati maksetähtaega. Efektiivsemaks muutus ka varude juhtimine ettevõttes, mille 
tulemusena vähenes uuritaval perioodil varude käibevälde ning suurenes varude 
käibekordaja. Muutuse põhjuseks oli kontserni poolt kehtestatud varude hindamise 
poliitika rakendamine ettevõttes. Laokaubad, mille osas ei olnud liikumist 90 kuni 180 
päeva, hinnati alla 50% ja laokaubad, mille osas ei olnud toimunud liikumist rohkem kui 
180 päeva hinnati alla 100%. Kontserni varude hindamise poliitikal oli positiivne mõju, 
sest kaua laos olnud kaupa hakati pidevalt kontrollima ja hakati pöörama rohkem 
tähelepanu sellele, et laos olnud kaup saaks müüdud. Kontsernipoolsete nõuete järgimise 
tulemusena lühenes Kingspan Insulation OÜ tegevustsükkel. 
 
Uuritaval perioodil paranesid Kingspan Insulation OÜ võlakordaja ja omakapitali 
võlasiduvus. Muutus suhtarvudes tuleneb asjaolust, et uuritaval perioodil omas ettevõte 
ainult ühte põhivaraobjekti. 
 
Rentaabluse analüüsist selgus, et Kingspan Insulation OÜ müügitulu, ärikulud ja 
puhaskasum olid uuritavate aastate erinevates kvartalites erineva suurusega, mis mõjutas 
ka rentaabluse näitajaid. Ettevõttes tuleb kuluallikad üle vaadata ja leida võimalused 
kulude kokkuhoiuks. 
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IMPACT OF MERGING ON THE FINANCIAL RESULTS OF 




Kingspan Insulation OÜ (former name SPU Insulation Baltics OÜ) was founded in year 
2012. The company merged with Kingspan Group plc in the summer of 2015. The aim of 
this bachelor’s thesis is to explain how merging with Kingspan Group plc has affected 
Kingspan Insulation OÜ financial results. Main financial analysis theories were worked 
through in order to analyse financial results. Financial analysis was carried out to achieve 
the objective to value the impact of merging. Information for financial analysis was 
received from Kingspan Insulation OÜ financial statements – balance sheet statement and 
income statement. Horizontal and financial ratio analyse methods were used to perform 
financial analysis. Financial analysis was carried out by quarterly basis from year 2013 to 
2016. 
 
After merging with the Group new products were added into Kingspan Insulation OÜ 
product mix which improved the sales and revenue of the company. In addition to the 
revenue also costs of new products and costs of transportation increased. 
 
Financial ratio analysis showed that Kingspan Insulation OÜ financial solvency had 
improved through the period. Current ratio had increased except the first quarter in 2015 
and 2016 when notable amount of dividends were paid out to shareholders which 
decreased Kingspan Insulation OÜ funds. Also annual bonuses to customers were paid out 
in first quarters of 2015 and 2016 which also had decreasing effect on financial assets. 
Acid test ratio and cash ratio analysis results showed that the credit policy, which was 
implemented to Kingspan Insulation OÜ by the Group, had positive effect to the financial 
results. The reason was that because of the merger, payment terms were reduced inside the 
Group and therefore it was needed to reduce the customers credit limits and the credit limit 
terms were examined client by client. This had positive effect on Kingspan Insulation 
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solvency. For improving slovency dividend payment processes and annual bonus payments 
should be looked through and adjustments should be made. 
 
Liquidity ratios have shown also improvement after merging. Accounts receivables 
turnover had decreased after the merger because new policy for accounts receivables were 
put in place. The policy was that all debt that were overdue must be discounted 
accordingly. Debts that are overdue 30 to 59 days must be discounted by 50% and debts 
that are overdue more than 60 days must be discounted by 100%. The customers that didn’t 
pay their debts in time, needed to make a prepayment to receive goods from the company 
and many customers payment terms were reduced. Inventory turnover ratio and days 
inventory held ratio also improved. The Group implemented inventory policy that 
Kingspan Insulation OÜ needed to dicount the products in stock 50% that haven’t moved 
90 to 180 days and 100% discount was needed for products that had stayed in stock over 
181 days. This had positive effect because it came to management attention that 
inventories needed to be focused on. Eventually the aging stocks were sold and it increased 
the stock liquidity. With these implemented policies, overall liquidity of Kingspan 
Insulation OÜ increased. 
 
Net profit margin showed that revenue, operating costs and net profit is very uneven by 
quarter in 2013 to 2016. Kingspan Insulation OÜ must look through its costs and cut down 
some expenses to make company more profitable and stable. 
 
According to the financial analysis of Kingspan Insulation OÜ we can say that financial 
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LISA 1. Kingspan Insulation OÜ bilansi koondatud andmed kvartalite lõikes aastatel 2013-2014 
 
  2013 1kv 2013 2kv 2013 3kv 2013 4kv 2014 1kv 2014 2kv 2014 3kv 2014 4kv 
VARAD                 
Käibevara                 
Raha 29233 61223 54708 52822 67460 9085 36779 121334 
Nõuded ostjate vastu ilma KM-ta 67813 60500 74566 75676 126163 92844 145113 129340 
Nõuded ostjate vastu ilma KM-ta (keskmine) 64157 67533 75121 100920 109504 118978 137226 200302 
Nõuded ostjate vastu 76999 66957 82456 84088 142750 102507 162781 133919 
Nõuded ja ettemaksed 77359 67463 82920 84510 142771 102507 162790 133919 
Müügiks ostetud kaubad 26136 35312 37903 32082 50590 47739 48854 53278 
Varud 26136 35312 37903 32082 50590 53339 53020 64139 
Keskmised varud 30724 36607,5 34992,5 41336 51964,5 53179,5 58579,5 64241,5 
Käibevara kokku 132728 163998 175531 169415 260821 164932 252589 319392 
Põhivara                 
Materiaalne põhivara 0 14028 13482 12936 12390 11844 11298 10752 
Põhivara kokku 0 14028 13482 12936 12390 11844 11298 10752 
VARAD KOKKU 132728 178026 189013 182351 273211 176776 263887 330144 
Varad kokku (keskmine) 155377 183520 185682 227781 224994 220332 297016 354596 
                  
KOHUSTISED JA OMAKAPITAL                 
Lühiajalised kohustised                 
Laenukohustused 0 4104 612 2493 1875 1255 630 2566 
Võlad tarnijatele 118826 136195 151671 147328 231302 142968 205187 273669 
Võlad töövõtjatele 0 0 0 0 0 0 0 0 
Maksuvõlad kokku 3406 4910 9836 5689 8657 5806 16363 6023 




Lisa 1 järg 
 
Saadud ettemaksed 0 9953 0 0 0 599 5071 981 
Võlad ja ettemaksed 122252 151080 161769 153017 240497 149657 227048 280744 
Lühiajalised kohustused kokku 122252 155184 162381 155510 242722 150912 227678 283310 
Pikaajalised kohustused kokku 0 11575 11575 9082 9082 9082 9082 6516 
KOHUSTISED KOKKU 122252 166759 173956 164592 251804 159994 236760 289826 
OMAKAPITAL                 
Osakapital nimiväärtuses 6000 6000 6000 6000 6000 6000 6000 6000 
Eelmiste perioodide jaotamata kasum 0 0 0 0 11759 4327 4327 4327 
Aruandeaasta kasum (kahjum) 4476 791 3790 2702 3648 2807 10345 13191 
Omakapital kokku 10476 11267 15057 17759 21406 16782 27127 40318 





LISA 2. Kingspan Insulation OÜ bilansi koondatud andmed kvartalite lõikes aastatel 2015-2016 
 
  2015 1kv 2015 2kv 2015 3kv 2015 4kv 2016 1kv 2016 2kv 2016 3kv 2016 4kv 
VARAD                 
Käibevara                 
Raha 7399 38096 57389 350678 83806 197443 165881 201230 
Nõuded ostjate vastu ilma KM-ta 271265 245466 352943 290965 448350 430733 407370 376184 
Nõuded ostjate vastu ilma KM-ta (keskmine) 258365 299204 321954 369658 439541 419051 391777 391777 
Nõuded ostjate vastu 297553 274916 385969 271022 484187 455844 409820 404422 
Nõuded ja ettemaksed 297099 274462 388027 271022 484187 455844 409820 404422 
Müügiks ostetud kaubad 64344 49858 42331 41794 47972 50968 36125 53553 
Varud 64344 49858 42331 42189 49753 52749 36401 53830 
Keskmised varud 57101 46094,5 42260 45971 51251 44575 45115,5 398903 
Käibevara kokku 368842 362416 487746 663890 617746 706036 612103 659482 
Põhivara                 
Materiaalne põhivara 10206 9660 9114 8568 8022 0 0 0 
Põhivara kokku 10206 9660 9114 8568 8022 0 0 0 
VARAD KOKKU 379048 372076 496860 672458 625768 706036 612103 659482 
Varad kokku (keskmine) 375562 434468 584659 649113 665902 659070 635793 635793 
                  
KOHUSTISED JA OMAKAPITAL               
  
 
Lühiajalised kohustised                 
Laenukohustused 1931 1292 649 2641 0 0 0 0 
Võlad tarnijatele 335512 307795 407844 480288 491441 535036 388688 390247 
Võlad töövõtjatele 0 0 0 0 9095 9095 9095 11069 
Maksuvõlad kokku 17003 15461 20134 17731 50081 50445 34000 37053 
Muud võlad 90 5 20 -12 -1142 -987 253 159 
Saadud ettemaksed 4983 3745 865 9467 8513 143 339 16731 
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Võlad ja ettemaksed 357588 327006 428863 507473 557988 593733 432375 455259 
Lühiajalised kohustused kokku 359519 328298 429511 510114 557988 593733 432375 455259 
Pikaajalised kohustused kokku 6516 6516 6516 3875 0 0 0 0 
KOHUSTISED KOKKU 366035 334815 436027 513989 557988 593733 432375 455259 
OMAKAPITAL                 
Osakapital nimiväärtuses 6000 6000 6000 6000 6000 6000 6000 6000 
Eelmiste perioodide jaotamata kasum 6864 6864 6864 6864 54889 54889 54889 54889 
Aruandeaasta kasum (kahjum) 149 24249 23571 97636 6891 44523 67425 24495 
Omakapital kokku 13013 37261 60832 158468 67781 112303 179728 204223 






LISA 3. Kingspan Insulation OÜ kasumiaruande koondatud andmed kvartalite lõikes aastatel 2013-2014 
 
  2013 1kv 2013 2kv 2013 3kv 2013 4kv 2014 1kv 2014 2kv 2014 3kv 2014 4kv 
Müügitulu 113604 154564 178611 190250 265613 195877 260369 302520 
Uute toodete müügitulu peale kontserniga liitumist 0 0 0 0 0 0 0 0 
Muud äritulud 0 0 0 0 0 0 0 2620 
Äritulud kokku 113604 154564 178611 190250 265613 195877 260369 305140 
ÄRIKULUD                  
Kaubad, toore,materjal ja teenused 91333 125421 145481 146558 218953 156824 210049 243798 
Mitmesugused tegevuskulud 17795 27752 28688 40355 42173 33643 39353 47524 
Tööjõukulud kokku 0 0 0 0 0 0 0 0 
Põhivara kulum ja väärtuse langus 0 546 546 546 546 546 546 546 
Muud ärikulud 0 1 0 3 211 0 0 13 
Ärikulud kokku 109128 153720 174715 187461 261883 191013 249948 291881 
Ärikasum (-kahjum) 4476 844 3896 2789 3730 4864 10421 13259 
Intressikulud 0 52 106 87 82 81 76 67 
Kasum (-kahjum) majandustegevusest 4476 791 3790 2702 3648 4783 10345 13191 
Kausm (-kahjum) enne tulumaksustamist 4476 791 3790 2702 3648 4783 10345 13191 





LISA 4. Kingspan Insulation OÜ kasumiaruande koondatud andmed kvartalite lõikes aastatel 2015-2016 
 
  2015 1kv 2015 2kv 2015 3kv 2015 4kv 2016 1kv 2016 2kv 2016 3kv 2016 4kv 
Müügitulu 409518 414572 536537 747047 704082 772446 814402 781376 
Uute toodete müügitulu peale kontserniga liitumist 0 0 710 122837 122325 169031 210589 170403 
Muud äritulud 44 9 0 1 0 0 0 0 
Äritulud kokku 409562 414582 536537 747048 704082 772446 814402 781376 
ÄRIKULUD                  
Kaubad, toore,materjal ja teenused 345336 334467 439255 552504 556406 596557 631536 620204 
Mitmesugused tegevuskulud 56622 55247 73107 96302 89682 92645 75139 90328 
Tööjõukulud kokku 0 0 0 0 24198 36507 38757 44292 
Põhivara kulum ja väärtuse langus 546 546 546 546 546 0 0 0 
Muud ärikulud 0 16 7 15 26 2215 753 15 
Ärikulud kokku 402504 390277 512914 649366 672756 727924 746977 756881 
Ärikasum (-kahjum) 7058 24305 23622 97682 31327 44523 67425 24495 
Intressikulud 55 56 51 46 40 0 0 0 
Kasum (-kahjum) majandustegevusest 7012 24249 23571 97636 31286 44523 67425 24495 
Kausm (-kahjum) enne tulumaksustamist 7012 24249 23571 97636 31286 44523 67425 24495 






LISA 5. Kingspan Insulation OÜ bilansi ja kasumiaruande andmete põhjal arvutatud suhtarvude tabel kvartalite 






































1,09 1,06 1,08 1,09 1,07 1,09 1,11 1,13 1,03 1,10 1,14 1,30 1,11 1,19 1,42 1,45 
Likviidsuskordaja 0,87 0,83 0,85 0,88 0,87 0,74 0,88 0,90 0,85 0,95 1,04 1,22 1,02 1,10 1,33 1,33 
Maksevalmiduse 
kordaja 
0,24 0,39 0,34 0,34 0,28 0,06 0,16 0,43 0,02 0,12 0,13 0,69 0,15 0,33 0,38 0,44 
Puhaskäibekapital 
varadest 
0,08 0,05 0,07 0,08 0,07 0,08 0,09 0,11 0,02 0,09 0,12 0,23 0,10 0,16 0,29 0,31 
Varade 
käibekordaja 
0,73 0,84 0,96 0,84 1,18 0,89 0,88 0,85 1,09 0,95 0,92 1,15 1,06 1,17 1,28 1,23 
Varade 
käibevälde 








203,31 366,43 317,25 373,69 264,39 344,94 350,61 377,40 297,26 323,82 310,23 252,49 288,32 234,49 191,94 200,05 
Varude 
käibekordaja 
2,59 3,19 3,91 3,35 3,83 2,63 3,38 3,50 5,54 6,75 9,54 11,07 9,85 12,18 12,73 20,99 
Varude 
käibevälde 
138,99 112,70 92,14 107,31 93,98 136,96 106,49 102,83 64,94 53,32 37,72 32,53 36,54 29,56 28,28 17,15 
Tegevustsükkel 342,30 479,13 409,39 481,00 358,37 481,90 457,10 480,23 362,20 377,14 347,95 285,02 324,85 264,05 220,22 217,20 
Võlakordaja 0,92 0,94 0,92 0,90 0,92 0,91 0,90 0,88 0,97 0,90 0,88 0,76 0,89 0,84 0,71 0,69 
Omakapitali 
võlasiduvus 
11,67 14,80 11,55 9,27 11,76 9,53 8,73 7,19 28,13 8,99 7,17 3,24 8,23 5,29 2,41 2,23 
Omandikordisti 12,67 15,80 12,55 10,27 12,76 10,53 9,73 8,19 29,13 9,99 8,17 4,24 9,23 6,29 3,41 3,23 
65 
 
Lisa 5 järg 
 
Soliidsuskordaja 0,08 0,06 0,08 0,10 0,08 0,09 0,10 0,12 0,03 0,10 0,12 0,24 0,11 0,16 0,29 0,31 
Käibe 
ärirentaablus 
0,04 0,01 0,02 0,01 0,01 0,02 0,04 0,04 0,02 0,06 0,04 0,13 0,04 0,06 0,08 0,03 
Käibe 
puhasrentaablus 
0,04 0,01 0,02 0,01 0,01 0,01 0,04 0,04 0,00 0,06 0,04 0,13 0,01 0,06 0,08 0,03 
ROA 0,03 0,00 0,02 0,01 0,01 0,02 0,04 0,04 0,00 0,07 0,05 0,15 0,01 0,06 0,11 0,04 
ROE 0,43 0,07 0,25 0,15 0,17 0,17 0,38 0,33 0,01 0,65 0,39 0,62 0,10 0,40 0,38 0,12 
 
 
Lihtlitsents lõputöö salvestamiseks ja üldsusele kättesaadavaks tegemiseks ning 






sünniaeg  _______________, 
 





mille juhendaja(d) on_____________________________________________________, 
(juhendaja(te) nimi) 
1.1. salvestamiseks säilitamise eesmärgil, 
1.2. digiarhiivi DSpace lisamiseks ja  
1.3. veebikeskkonnas üldsusele kättesaadavaks tegemiseks  
kuni autoriõiguse kehtivuse tähtaja lõppemiseni;  
2. olen teadlik, et punktis 1 nimetatud õigused jäävad alles ka autorile; 
3. kinnitan, et lihtlitsentsi andmisega ei rikuta teiste isikute intellektuaalomandi ega 











Juhendaja(te) kinnitus lõputöö kaitsmisele lubamise kohta 
 
Luban lõputöö kaitsmisele. 
 
 
_______________________________________  _____________________ 
 (juhendaja nimi ja allkiri)  (kuupäev) 
 
 
_______________________________________  _____________________ 
 (juhendaja nimi ja allkiri)  (kuupäev) 
 
